T. C.

DOKUZ EYLUL UNIiVERSITESI
SOSYAL BIiLIMLER ENSTIiTUSU
IKTISAT ANA BIiLiM DALI
IKTISAT PROGRAMI
DOKTORA TEZI

IKLIM DEGISIKLIiGI, TICARI ACIKLIK VE
FINANSAL DERINLIK ENDEKSI ARASINDAKI
ETKILESIMIN ANALIZI

Burcin CAKIR GUNDOGDU

DANISMAN
Prof. Dr. Hakan KAHYAOGLU

2024



T. C.

DOKUZ EYLUL UNIiVERSITESI
SOSYAL BIiLIMLER ENSTIiTUSU
IKTISAT ANA BIiLiM DALI
IKTISAT PROGRAMI
DOKTORA TEZI

IKLIM DEGISIKLIiGI, TICARI ACIKLIK VE

FINANSAL DERINLIK ENDEKSi ARASINDAKI

ETKILESIMIN ANALIZI

Burc¢in CAKIR GUNDOGDU

DANISMAN
Prof. Dr. Hakan KAHYAOGLU

IZMiR-2024



rinlik Endeksi Aras|

v Universi

lebi Univer:

1 TAV
suman ALTAY

viudur




YEMIN METNi

Doktora Tezi olarak sundugum “Iklim Degisikligi, Ticari Aciklik ve Finansal
Derinlik Endeksi Arasindaki Etkilesimin Analizi” adli c¢alismanin, tarafimdan,
bilimsel ahlak ve geleneklere aykiri diisecek bir yardima bagvurmaksizin yazildigini
ve yararlandigim eserlerin kaynakcada gosterilenlerden olustugunu, bunlara atif

yapilarak yararlanilmis oldugunu belirtir ve bunu onurumla dogrularim.
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OZET
Doktora Tezi
Iklim Degisikligi, Ticari Acikhik Ve Finansal Derinlik Endeksi Arasindaki
Etkilesimin Analizi

Bur¢in CAKIR GUNDOGDU

Dokuz Eyliil Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Iktisat Ana Bilim Dah

Iktisat Programm

Son yillarda yagislarin artmasi, sicakliklarin yiiksek seviyeye ulasmasi, sel
gibi dogal afetlerin sik sik yasanmasi, pek cok Kkisinin hayatim kaybetmesine,
yasam alanlarinin yok olmasina neden olmustur. Degisen hava olaylar1 iklim
degisiklig¢i olarak adlandirilmis ve sadece bir c¢evre sorunu olarak
degerlendirilmistir. Halbuki degisen hava olaylari, gida arzinin azalmasi, yol ve
alt yapilarin bozulmasindan kaynakh tedarik zincirinin bozulmasi, gelir
dagiliminin bozulmasi, ekonomik biiyiimenin azalmasi, yoksullukla miicadele
oniinde bir engel olusturmasi, finansal sistemin degismesi, sigorta maliyetlerinin
artmasi gibi ekonomi ve finansin alanina dahil olan pek ¢ok konu iizerinde etkili
olmaktadir. Bu baglamda iklim degisikliginin ekonomi ve finans ile nasil bir
etkilesim icerisinde oldugunu aciklamay1 amaclayan ¢calismada, G-20 iilkelerinin
1980-2020 yillar1 donemi baz alinmustir. Bagimh degisken karbon emisyonu
salimimui (kt), bagimsiz degisken olarak ise, Kisi basina diisen gayrisafi milli hasila
(dolar), disa aciklik oram ve finansal piyasalarin derinlik endeksi kullanilmistir.
Degiskenler Diinya Bankasi ve IMF veri tabanindan yararlamilarak elde
edilmistir. Ekonometrik analiz olarak ilk asamada, serinin yapisini belirlemek
amaciyla Breush-Pagan(1980) LM testi, Pesaran Ullah ve Yamagata (2008) LM
adj testi ve Pesaran (2004) CDIm testleri ile serinin yatay kesit bagimhihig test
edilmistir. Ardindan Pesaran ve Yamagata(2008)’nin homojenlik testi ile egim
katsayilarinin her bir iilke icin homojen /heterojen yapisi stnanmistir. Elde edilen

sonuclar serinin yatay kesit bagimhligina sahip ve heterojen yapida oldugunu
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gostermistir. Bu nedenle Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen ve ikinci nesil
panel birim kok testi olan CADF (Cross-sectionally ADF) ve CIPS (Cross-
Sectionally Augmented IPS) test istatistikleri uygulanmustir. Elde edilen
bulgular, serinin duragan yapiya sahip oldugunu gostermistir. Bir diger asama
olan serilerde nedensellik analizinin uygulanmasi amaciyla Pedroni
(1995),Westerlund (2007), Dimitrescu-Hurlin (2012) esbiitiinlesme testinin
uygulanmasi olmustur. Elde edilen tiim sonuclar degiskenler arasinda
nedensellik iliskisinin var oldugunu dogrulamaktadir. Bu kapsamda son asama
olarak uygulanan Panel VAR analizinde degiskenlerin birbirlerini aciklama
giiciiniin yiiksek oldugu, degiskenler arasindaki etkilesimin var oldugunu ve
karbon emisyonunda meydana gelen bir sokun diger degiskenler iizerinde etki

yaratabilme giiciiniin var oldugu sonucuna ulasilmistir.

Anahtar Sézciikler: Tklim Degisikligi, Ticari Acikhk, Finansal Derinlik,

Ekonomik Biiyiime, Panel Veri Analizi
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Analysis of the Interaction Between Climate Change, Trade Openness and
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In recent years, increased precipitation, high temperatures, and frequent
natural disasters such as floods have caused many people to lose their lives and
habitats to be destroyed. Changing weather events were called climate change
and were considered only as an environmental problem. However, many factors
that are included in the field of economics and finance, such as changing weather
events, decrease in food supply, disruption of the supply chain due to the
deterioration of roads and infrastructures, deterioration of income distribution,
decrease in economic growth, creating an obstacle to the fight against poverty,
change in the financial system, increase in insurance costs, etc. has an impact on
the subject. In this context, the study, which aims to explain how climate change
interacts with economy and finance, is based on the period 1980-2020 of G-20
countries. Carbon emission release (kt) was used as the dependent variable, and
gross national product (dollar) per capita, openness rate and depth index of
financial markets were used as independent variables. Variables were obtained
using the World Bank and IMF database. In the first stage of econometric
analysis, the cross-section dependency of the series was tested with the Breush-
Pagan (1980) LM test, Pesaran Ullah and Yamagata (2008) LM adj test and
Pesaran (2004) CDIm tests in order to determine the structure of the series. Then,
the homogeneous/heterogeneous structure of the slope coefficients for each

country was tested with the homogeneity test of Pesaran and Yamagata (2008).
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For this reason, CADF (Cross-sectionally ADF) and CIPS (Cross-Sectionally
Augmented IPS) test statistics, which are the second generation panel unit root
tests developed by Pesaran (2006), were applied. The findings showed that the
series has a stationary structure. Another step was to apply the cointegration test
of Pedroni (1995), Westerlund (2007), Dimitrescu-Hurlin (2012) in order to apply
causality analysis in the series. All results obtained confirm that there is a causal
relationship between the variables. In this context, in the Panel VAR analysis
applied as the last stage, it was concluded that the variables have a high power to
explain each other, there is an interaction between the variables, and a shock in

carbon emissions has the power to have an impact on other variables.

Keywords: Climate Change, Trade Openness, Financial Depth, Economic

Growth, Panel Data Analysis
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GIRIS

1900’11 yillar itibariyle yapilan ¢aligmalar incelendiginde finansal gelismislik
ve ekonomik biiylime iizerine ¢alismalarin yapildig1r ve bu caligmalarin ilk olarak
Schumpeter (1911) ve Robinson (1953) ile basladigi gézlenmektedir. 1990’11 yillarin
sonllarina dogru disa agiklik ve ekonomik biiyiime iliskisi Coe ve Helpman (1995),
Barro ve Sala-i Martin (1995), Romer ve Romer (1998) arastirmalar1 6ne ¢ikmustir.
2000’11 yillarda ise Levine (2003), Gries vd. (2009), Shahbaz (2012), finansal derinlik
kavramina odaklanarak, finansal sektor derinliginin, ticari aciklik orani ile iligkisi
oldugunu savunmustur. Arastirmacilara gore finansal sektor derinligi, ekonomik
biliylimeyi hem dogrudan olagan harcama kanallar1 araciligiyla, hem de dolayl1 olarak
ticaret aciklik orani etki kanaliyla etkileyebilmektedir (Pradhan,2017:2). Bu bakis agis1
2020 yillarda ise daha kapsamli hale gelmis ve degiskenlerin ¢evre kirliligi ile iligkisi
ekonometrik yontemler yardimiyla arastirilmistir. Ornegin Habiba ve Xinbang (2022),
Afrika iilkelerinde finansal derinlik ve karbon salinimi arasindaki iliskiyi incelemis,
finansal kuruluslarin gelisiminin ¢evre kalitesini destekledigi sonucuna ulagmistir.
Shahzad,Kumar,Zakaria ve Hurr (2016), enerji tiiketimi verisini dahil ederek Pakistan
icin  aragtirmalarin1  gergeklestirmistir. Tim  bu  ¢alismalar  incelendiginde
gozlenmektedir ki, iklim degisikligi, ticari agiklik ve finansal derinlik iliskisinin
etkilesimi ve bu etkilesimin biiyiik iilke gruplarinda nasil bir etki yarattig: literatiirde
bir bosluk olusturmaktadir. Bu kapsamda c¢alisma literatiirdeki bu boslugu
tamamlamak amaciyla, iklim degisikligi, finansal derinlik ve ticari agiklik degiskenleri
arasindaki etkilesimi G-20 {lkeleri i¢in incelemektedir. Calismanin verileri, 1980-
2020 yillar1 araligini kapsamaktadir.

Iklim degisikligi, ticari agiklik orani ve finansal derinlik endeksi arasindaki
etkilesimi arastirmak amaciyla ¢alismada GSYIH'nin yaklasik yiizde 85'ini, kiiresel
ticaretin ylizde 80'ini ve diinya niifusunun yiizde 60'm1 temsil eden G20 iilkeleri
(UNDP, 2019) ele alinmistir. G-20 {ilkeleri arasinda 19 iiye iilke ve Avrupa Birligi
(AB) bulunmaktadir. Baz1 tilkeleri iki kez hesaplamaktan kag¢inmak icin, Avrupa
Birligi analizimizin disinda tutulmustur. Bu nedenle, G-20 i¢inde, 19 {iye iilke

calismaya dahil edilmistir. Analize dahil edilen iilkeler, Tiirkiye, italya Arjantin,



Fransa, Kanada, Almanya, Meksika, Cin, Japonya, Rusya, Brezilya, Giiney Afrika,
Avusturalya, Birlesik Krallik, Hindistan, ABD, Endonezya, Suudi Arabistan, Kore’dir.
Calismanin birinci boliimiinde, iklim degisikligi kavraminin agiklamalari, olusturmus
oldugu fiziksel ve gecis risklerinin neler oldugu ve bu risklerin makroiktisat ve
mikroiktisat {izerinde yaratmis oldugu etkilere yer verilmistir. Ikinci boliimde
uluslararasi ticaret kavramina iklim degisikligi iliskisi ¢cer¢evesinde, Cevresel Kuznets
Egrisi, Kirlilik Siginag Hipotezi, Kirlenme Hale Hipotezi ve Karbon (Emisyon)
Ticareti lizerine agiklamalar verilmistir. Boliimiin bir sonraki baglhigi olarak finansin
degisen yapisi incelenmekte, bu kapsamda siirdiiriilebilir finansman araglarindan yesil
tahviller, mavi tahviller, sosyal ve siirdiiriilebilir tahviller agiklanmistir. Calismanin
son bolimii olan igciincii bolimde, ilk asamada literatlire yer verilmis, konu
cercevesinde yapilan calismalar kendi igerisinde Iklim degisikligi ve ticaret arasindaki
iliskiyi inceleyen ¢aligmalar, Iklim degisikligi ve finansal piyasalar arasindaki iliskiyi
inceleyen ¢alismalar, Iklim degisikligi, dis ticaret ve finansal piyasalar iliskisi {izerine
yapilan c¢aligmalar olmak {izere ii¢ bolime ayrilmistir. Diinya genelinde karbon
salinimlar1 konusunda hangi iilkelerin en iyi performansa sahip oldugu, hangi iilkelerin
cevre kalitesi konusunda son siralarda yer aldigi, uyguladigi politikalar, ticaret yapisi
konularina deginilmistir. Ugiincii boliimde calismanin ekonometrik analizine yer
verilmistir. Bu boliimde yatay kesit bagimlilik testi, Pesaran ve Yamagata (2008)
homojenlik testleri ve ikinci nesil birim kok testlerine yer verilmistir. Analizin sonraki
asamalarinda, Dumitrescu ve Hurlin (2012) Esbiitiinlesme Testi ile degiskenler
arasindaki nedensellik iliskisi arastirilmis olup, Holtz-Eakin, Newey ve Rosen GMM
Tahmincisi (ileri Ortogonal Sapmalar Yontemi) ile Panel Var ydntemi
uygulanmistir. Etki-Tepki analizi ile degiskenler lizerinde meydana gelen soklarin nasil
etki edebilecegi arastirilmistir.Son olarak degiskenlerin istikrarlilik kosulu ile
degiskenlerin istikrarli olup olmadigi incelenmistir. Tiim bu ekonometrik yontemler
icin Stata-17 programindan yararlanilmistir.

Sonug olarak uygulanan ekonometrik analizlerin 151ginda iklim degisikligi,
ticari aciklik oran1 ve finansal derinlik endeksi arasinda etkilesimin oldugu bulgusuna
ulasilmigtir. Calismanin sonuglari, Omri,Daly,Rault ve Chaibi (2015)’in MENA
ilkeleri i¢in uygulamis oldugu panel veri analizi sonuglar1 ve Duan (2022)’1n, Cin i¢in

uygulamis oldugu Panel Var modeli sonuglart ile tutarlidir.



Tez Arastirmasiin Amaci ve Kapsami;

Tezin amact iklim degisikliginin kiiresel diizeyde mal ve finansal piyasalar
tizerindeki etkisini teorik yeni yaklasimlar, yeni gelistirilen yontem ve teknikler
kullanarak incelemektir. Arastirma "Tklim degisikligi sadece bir ¢evre sorunu mudur?
" Bir ¢evre sorunu uluslararasi ticaret ve finansal piyasalar iizerinde ve hangi kanallar
araciligiyla nasil etkileyebilir?” sorularina cevap aramaktir.

Stirdiiriilebilirlik kapsaminda c¢evre ve iklim degisikligine yonelik iilkeler
arasinda ortaya ¢ikan uzlasma egilimine gore alinacak kararlarin dis ticaret basta
olmak tiizere uluslararasi ekonomi ve finansal piyasalar da yapisal degisiklige neden
olacagindan hareketle, tez de olas1 yeni egilimlerin etki ve bu etkilerin yayilma
kanallarina gore sonuclar1 analiz edilmeye calisilacaktir.

Var olan her bir canlinin hayatini1 ve neslini siirdiirebilmesi i¢in biiyiik 6nem
arz eden, hayati bir mesele olarak karsimizda duran kiiresel iklim degisikligini gelecek
nesillerin kaynaklarina miidahale etmeden hangi ekonomi politikalariyla nasil
Onleyebiliriz sorusu ise ¢aligmanin bir diger konusu olarak yer alacaktir.

Tezin Problemi;

Son yillarda iklim degisikligi nedeniyle sel, yangin, toprak kaymasi gibi pek
cok dogal afetin gecmis yillara kiyasla daha sik yagsandigina tanik olunmaktadir. Dogal
afetler sadece c¢evre problemi olmamakla birlikte giiniimiiz ekonomisini ve finansal
yapiy1 etkilemektedir. Ornegin, iklim degisikligi tarim ve turizm gibi pek ¢ok sektorii
etkileyerek gayrisafi milli hasilay1 olumsuz yonde etkilerken, diger bir agidan finansal
sistemi ve finansal istikrar1 tehdit etmektedir. Ancak finansal sistemin iklim
degisikliginin maliyetini azaltacak bir bi¢imde gelistirdigi onlem ve uygulamalar iklim
degisikliginin olumsuz etkilerine kars1 ¢ozlim tiretebilecek bir yapidadir. Bu baglamda
bir ¢evre sorununun hiikiimetlerin alacagi politika kararlari, kredi yapisi ve tiikketim
aliskanliklar1 gibi pek ¢ok konuyu etkisi altina almasi, akademisyen ve arastirmacilar
icin merak konusu olmakta ve bu bakis acis1 gelecek ekonomisinin nasil
sekillenebilecegine dair yeni sorular ortaya koymaktadir. Bu baglamda, ¢alisma,
kiiresel iklim degisikligi olgusunun uluslararasi ticaret ve finansal piyasalar iizerinde
daha Once ortaya konulan teorik yaklagimlarin agiklamada yetersiz kalacagi dlgiide

etkileri bulundugundan hareketle, kiiresel iklim degisikligi karsisinda akademik



diizeyde yeni ekonomik ve finansal yaklagimlarin ortaya konulmas1 gerekliligi tizerine
kuruludur. Bu ise tezin problemini olusturmaktadir.

Temel Varsayimlar;

Tezin ortaya koymus oldugu ii¢ temel hipotez bulunmaktadir. Bu hipotezler ise
su sekildedir:

-Iklim degisikligi sadece dogal yasamin siirdiiriilebilirligine iliskin bir ¢evre
sorunu degil, aym1 zamanda uluslararas1 ticari ve finansal faaliyetleri etkileyen
ekonomik bir sorundur.

-iklim degisikliginin meydana getirdigi ¢evre sorunlar gegis risk ve fiziksel
risk kanallartyla reel ekonomiyi etkilemekte ve ekonomik yapida meydana gelen bu
etki finansal piyasalar1 da etkilemektedir.

-Ekonomi ve finans alani1 iklim degisikligi olgusuna adapte edilebilir; diger bir
deyisle iklim degisikliginin potansiyel olumsuz etkilerinin 6niine uygun ekonomik ve
finansal araglarla gegilebilir.

Tezin Ozgiin Degeri;

Iklim degisikligi konusunda, Yiiksekogretim Kurulu Baskanligi Ulusal Tez
Merkezi’nde yaymlanmig 206 adet yiiksek lisans ve doktora tezi bulunmaktadir.
Doktora ¢alismalar1 genellikle cografya, ziraat, ¢cevre miihendisligi, peyzaj mimarligi,
sehircilik ve bolge planlama alanlarinda yapilmistir. 206 adet calismadan sadece iki
adet doktora tezi iklim degisikliginin ekonomi iizerindeki etkilerini incelemektedir.
Bunlardan ilki 2010 yilinda Damla Ayhan tarafindan kaleme alinmis “Enerji, ¢evre ve
sirdiriilebilir kalkinma baglaminda kiiresel iklim degisikligi sorunsali ve Kyoto
protokolii “adli calisma olup, ikincisi 2014 yilinda Aykut Basoglu tarafindan yazilmis
“Kiiresel iklim degisikliginin ekonomik etkileri {izerine model denemesi ve
ekonometrik bir analiz” adli ¢alismadir. Bu c¢alismalarin tarihi oldukga eskidir.
Giliniimiizde iklim degisikligi sadece ekonomi degil finans alanini da etkilemektedir.
Nitekim gilinlimiizde Tiirkiye’ de iklim degisikliginin finansal sistem igerisinde ortaya
cikarabilecegi kirilganliklar1 ve firsatlar1 tespit edebilmek ve ilgili riskleri azaltmak
amacini tastyan Merkez Bankasi Yesil Ekonomi ve Iklim Degisikligi Miidiirliigii
kurulmustur. Bu baglamda calisma giincel verilere dayanarak sadece dar bir ¢ercevede
ekonominin bir ayagi olan uluslararasi ticareti incelememekte, ayn1 zamanda biitiinsel

bir bakis acisiyla uluslararasi ticaret iizerindeki s6z konusu etkilerin finansal



piyasalardaki yansimalarini da gozlemlemektedir. Bu baglamda calisma literatiire
katki saglayarak 6zgiin degerini ortaya koymaktadir.

Tezin Yontemi ve Kullanilan Veri ve Kaynaklar;

Iklim degisikligi, ticari agiklik oran1 ve finansal derinlik endeksi arasindaki
etkilesimi incelemek amaciyla ¢ok sayida iilke verilerini incelemeye olanak saglayan
panel veri yontemi kullanilmistir. Calismada GSY1H'nin yaklasik yiizde 85'ini, kiiresel
ticaretin ylizde 80'ini ve diinya niifusunun yiizde 60'm1 temsil eden G20 iilkeleri
(UNDP, 2019) ele alinmistir. G-20 iilkeleri arasinda 19 tiye tlilke ve Avrupa Birligi
(AB) bulunmaktadir. Baz1 iilkeleri iki kez hesaplamaktan kacinmak adina, Avrupa
Birligi analizimizin diginda tutulmustur. Bu nedenle, G-20 i¢inde yalnizca 19 iiye iilke
calismaya dahil edilmistir. Analize dahil edilen iilkeler Tiirkiye, Italya, Fransa,
Kanada, Almanya, Meksika, Cin, Japonya, Rusya, Brezilya, Arjantin, Giiney Afrika,
Avusturalya, Birlesik Krallik, Hindistan, ABD, Endonezya, Suudi Arabistan ve
Kore’dir.

Calismanin ekonometrik analizinde incelenmek iizere bagimli degisken olarak
yillik karbondioksit salinimi, bagimsiz degiskenler olarak kisi basina diisen gayri safi
milli hasila, disa agiklik oran1 ve finansal piyasalar derinlik endeksi 1980-2020 yillart
arasinda ele alinmistir. Veriler Diinya Bankasinin resmi web sayfasindan alinmis ve
Stata 17 paket programi kullanilmistir. Disa agiklik verisi diger verilerden farkli olarak
yazar tarafindan ithalat ve ihracat toplaminin diger bir ifadeyle dis ticaret hacminin,
GSYIH'ye béliinmesi ile elde edilmistir. Elde edilen veriler ile uygulama tezin iigiincii
boliimiinde yapilmaistir.

Calismanin temel makalesi Omri vd. (2015)’ nin “Financial development,
environmental quality, trade and economic growth: What causes what in MENA
countries” adli calismasidir. Arastirmaci,1990-2011 donemi boyunca 12 MENA
tilkesinden olusan bir drneklem elde etmistir. Panel veri yonteminin kullanildigi
calismada, karbon emisyonlar1 ile ekonomik biiylime arasinda c¢ift yonlii bir
nedensellik olduguna dair bulgular elde edilmis olup, ticari a¢iklik, finansal gelisme
ve karbondioksit arasinda nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Bir diger calisma ise
Pradhan vd. (2017)’1n yaymnlanmis olan “Financial depth and the trade openness-

economic growth nexus"baslikli ¢alismasidir. Bu ¢alismada G-20 iilkeleri ele alinarak



Panel VAR, panel nedensellik yontemi kullanmis ve ¢calismada degiskenler arasinda
uzun donem iliskinin varligini tespit etmistir.

Sinirliliklar;

Calismanin giincel olmasi arastirmanin zorluk derecesini arttirmaktadir.
Ozellikle ekonometrik uygulama yapilmasi igin gerekli verilerin elde edilememesi,
veri agisindan ¢alismanin sinirli kalmasina neden olmaktadir. Konu ile ilgili yapilan
arastirmalarin sayisi ise oldukca azdir. Bu bakimdan kaynaklar olduk¢a yetersizdir. Bu
bakimdan gelecek donemde bu konu hakkinda arastirma yapmak isteyen
aragtirmacilar, elde etmis olduklar1 kaynak ve verilerin daha kapsamli olmasi ile

caligmalarinin kapsamini genisletme olanagina sahip olacaklardir.



BiRINCi BOLUM
KURESEL iKLiM DEGIiSIiKLiGi

1.1. KURESEL BiR SORUN OLARAK iKLiM DEGIiSIiKLiGi

Hiikiimetlerarasi Iklim Degisikligi Paneli‘ne gore iklim degisikligi kavrami,
iklim sisteminin temel 6zelliklerinde (sicaklik, yagis) istatistiksel caligmalarla uzun bir
zaman siirecince (on y1l ya da daha fazla) tespit edilebilmis dogal ya da insan etkili
degisimleri ifade etmektedir (IPCC, 2007: 30). iklim degisikliginin nedenlerinin gesitli
yapisi nedeniyle dogal ve yapay nedenler olarak iki grupta ele alinmaktadir. Volkanik
faaliyetler, meteor carpmalari, okyanus akintilari, kitalarin yer degistirmesi, gilines
lekeleri, Milankovi¢ dongiileri iklim degisikliginin dogal nedenleri olarak goriiliirken,
yapay nedenler ise, insanoglunun yaratmis oldugu etkiler olarak tanimlanmaktadir.
Ormansizlagma, ulasim ve tagimacilik, kentlesme, sanayilesme, toplam kiiresel nihai
enerji tilketiminin %30'undan ve toplam enerji sektorii emisyonlarinin %27'sinden
sorumlu olan binalarin yayginlagmasi yapay nedenler olarak drneklendirilebilir. S6z
konusu tanim ve bilgilere bagl olarak, kiiresel iklim degisikliginin ortaya ¢ikaracagi
sonuglar hakkinda bilimsel eser ve bilgiler ortaya konmustur. 1820 yilinda Joseph
Fourier’in cam kutu deneyi ile, Diinya atmosferinin 1s1 radyasyonunu tutabilecegini ilk
kez fark etmesi ile baslayan bilimsel gelisim siireci, hizlanmis ve sonuglar kiiresel
boyutta ortaya c¢ikabilecek etkilerin analizini gergeklestirmek i¢in temel bir bilgi
haline gelmistir. 1896 yilinda Svante August Arrhenius karbondioksit salinimlarinin
diinyay1 1sittigin1 kanitlamistir (Arrhenius,1896:239). Charles David Keeling, Diinya
atmosferindeki karbondioksit konsantrasyonlarini siirekli olarak kayit altina almis ve
bu calismalar1 sayesinde, atmosferik karbondioksit arastirmalarinda diinyanin 6nde
gelen uzman olarak taninmistir. Karbondioksit salinimlarini 6lg¢erek olusturdugu
egriye ise “Keeling egrisi” adin vermistir (Keeling,1960:201).

Timothy Lenton vd. (2007)’un “Tipping elements in the Earth's climate
system” adli calismasinda, Iklimin Devrilme Noktalari (Tipping Points) olarak
tanimladigi, Diinyamizin bazi bdlgelerinde iyilestirmenin miimkiin olmadig1 noktalari
ilk ifade ettmistir. Lenton ¢alismasinda kuzey ormanlariin elli yil igerisinde yok

olacagini, Arktik deniz buzunun calismasiyla birlikte on yil igerisinde tamamen



eriyecigini belirtmistir. Bu sonuglar ic¢in Lenton, farkli diinya bolgeleri kapsayan
ampirik bulgular sunmustur. Burada deginilen s6z konusu bilimsel caligmalar
iklim degisikliginin yol agabilecegi sorunlarin temelde insanin dogal yasam alaniyla
onun varligi siirderecegi kosullar1 yok eden bir risk unsuru oldugunu gostermistir.
Bu risk unsuru giiniimiiz kosullarinda yonetilmesi ve etkisinin azaltilmasina yonelik
olarak iktisadi kaynak kullaniminda yeni bir harcama talebine yol agmaktadir. Bu
harcama talebi kiiresel ve lilke diizeyinde ekonomilerde yapisal degisimlere yol

acabilecek yeni bir siire¢ baglatmistir.

1.2. IKTiSADI BiR SORUN OLARAK iKLiM DEGISIiKLIiGi

Iktisat bilimi iizerine yapilan tiim teori ve ¢alismalarin merkezinde bireyi esas
alir.Bu nedenle iktisadi yaklasim, sadece iktisat¢ilarin degil antropologlarin, siyaset
bilimcilerin, sosyal psikologlarin ve sosyologlarin da insan davranisini anlasilir
kilmakta en uygun yol oldugunu kabul ettigi bir yaklasimdir (Hausman,1996: 2).

Iktisat biliminin ¢ok boyutlu yapisi, iktisat bilimini iklim degisikligi olgusu ile
de iliskilendirmektedir. Stern’e gore, iklim degisikligi iktisadi bir sorundur ve
gerekgesini su sekilde agiklamaktadir. “Iklim degisikligi, diinyanmn dogal sartlari
icerisinde serbest mal olarak kabul ettigimiz, hava, su, giines ve enerji gibi ayni
zamanda insan dogasi ile iliskili olan, kaynaklar1 kitlagtirmaktadir. Kitlasma, s6z
konusu mallarin iktisadi mal olma 6zelligi tasimasina yol agmaktadir” (Stern, 2015:
4).

Tablo 1’de Avrupa Cevre Ajansi (European Environment Agency) iiye
iilkelerinin  1980-2020 donemleri arasinda iklim degisikligi nedeniyle yasamis
olduklar1 ekonomik kayiplar ve oOliimler verilmektedir. Tabloya gore en yiiksek
ekonomik kayiplar Almanya’da, sirasiyla ardindan Fransa ve Italya’da
gozlenmektedir. Kisi basina diisen en yiiksek kayip ise Isvicre, Slovenya ve Fransa
iilkeleri olurken, alan basina en yiiksek ekonomik kayiplar Isvicre, Almanya ve italya’

da gergeklesmistir.



Tablo 1: Iklim Degisikliginin Olusturdugu Kayiplar (1980-2020)

Avusturya 11,353 135.347]  1.404 2219 20 702
Belgika 2974  97.423 285 1.364 46 4.642
Bulgaristan 3.798 34.407 472 70 2 211
Hirvatistan 2.860|  50.529 643 83 3 896
Kibris 381 41,131 545 7 2 63
Cekya 13.888| 176.100|  1.339 1.382 10 1.488
Danimarka 8.137| 189.606| 1515 4,521 56 279
Estonya 246 5.445 174 36 15 5
Finlandiya 2.071 6.120 400 64 3 2
Fransa 98.994| 156342|  1.606 40.239 A1) 26775
Almanya 107.572|  301.005 1330 39.775 37| 42394
Yunanistan 10394  78.710 983 1.603 15 4618
Macaristan 5900|  63.421 577 15 0 870
irlanda 2968 |  42.528 738 483 16 62
italya 90,061 | 298,145|  1.556 5.098 6|  21.603
Letonya 971|  15.037 418 52 5 86
Litvanya 1359]  20.809 406 7 1 70
Ig‘ﬁksembur 506| 230.537| 1311 218 37 170
Malta 50 157.927 127 0 5
Hollanda 9,288 223.574 587 5.086 55 3.919
Polonya 16050  51.330 423 1.098 7 2.121




Portekiz 13.461 145.957 1.317 478 4 9,267
Romanya 13.990 58,686 648 151 1 1340
Slovakya 1.497 30.519 281 66 4 103
Slovenya 3.747 184.825 1.870 1.603 43 311
ispanya 60.976 120.520 1.448 2.508 4 16.181
Isveg 3.423 7,805 379 1.047 31 43
Izlanda 20 195 70 0 2
Lihtenstayn 1 5,352 26 0 0
Norveg 1.567 4.840 342 754 48 31
Isvigre 16.396 397.079 2.244 6.025 37 2232
Tiirkiye 4.449 5.678 69 343 8 1.610
Toplam 487.004 109,273 138.226
AB-27 ’
Kaynak: European Environment Agency verilerinden hareketle, yazar tarafindan

olusturulmustur.

Tablo 2°deki rakamlar dikkate alindiginda, dogada meydana gelen bir felaketin
sadece cevre sorunu olmadigi ayni zamanda ekonomi ile de birbirinden ayrilmaz bir
yapida olduklar1 sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Tiim bu rakamlar g6z 6niine alindiginda
William Nordhaus’ un, “bugiin atilacak tic adim” sdylemi 6nem kazanmaktadir. Buna
gore;

1. Oncelikle kiiresel 1sinma konusunda toplumsal bilincin arttirilmast
gerekmektedir.

2. Hiikiimetler Karbondioksit salinimlarinin fiyatlarini arttiracak diger bir

deyisle salinimlarin artmasina yonelik engelleyici politikalar olugturmalidir.
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3. Diistik karbonlu ekonomiye gegis icin enerji sektdriinde teknolojik
degisimler yaratilmasi gerekmektedir (Nordhaus, 2020: 22).
Ayrica Nordhaus, iklim degisikliginin ¢ogunlukla doga bilimciler tarafindan
¢cOziilmesi gereken bir sorun oldugunun varsayildigini, halbuki eriyen buz
tabakalarinin, ¢dllesmenin, sel ve felaketlerin ¢oziimlenmesinin temelinde sosyal

bilimlerin oldugunu vurgulamaktadir (Nordhaus, 2020: 28).

1.3. IKLiM DEGISIKLiGiNIN EKONOMIK ETKIiLERIi

“Iklim Eylemi Basarisizhig1” Diinya Ekonomik Forumu'nun 2021 Kiiresel
Riskler Raporu’nda, , “...nlifusun Covid -19 pandemisinin etkisini hafifletmek i¢in
miicadele etmeye devam ettigi bir yilda, diinyanin kars1 karsiya oldugu en etkili ve
ikinci en olas1 uzun vadeli risk olarak™ tanimlamistir (The Global Risk Report, 2021:
16). iklim degisikliginin yaratacagi kayip ve risklerin bu derecede biiyiik olmasi,
etkilerinin sadece ¢evresel boyutta olmamasindan kaynaklanmaktadir. Ornegin
sicaklik artiglari nedeniyle tarimsal tirlinlerin zarar gérmesi, yeterli beslenememe ve
saglik problemlerine neden olabilirken bir diger agidan o {irlinlerin miktarinda
meydana gelen azalma nedeniyle fiyatlarin artmasina neden olabilmektedir.
Dolayisiyla iklim degisikligi ¢ok boyutlu etkiler yaratan ve acil olarak dnlenmesi

gereken cagin en biiyiik iktisadi sorunlarindan birisi olmaktadir.
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Tablo 2: Iklim Degisikliginin Cesitli Etkileri

IKLIiM DEGISIKLiGININ ETKILERI
Dogal Afetler Enerji insan Saghg Tarim Dogal Cevre | Su Ormanlar Giivenlik
ve Tiirler Kaynaklar
Sahillerde Enerji iklim Uriin Dogal Su Arzinda Orman Ayaklanmalar ve
Erozyon Politikalarinda | Baglantili Kayiplari Yasam Azalma Kompozisyonu savaslar
Degisim Oliimler Alanlarinda
Kayiplar
Sel ve | Enerji Salgin Sulama Tiir Su Ormanlarin Yagmacilik
Taskinlar Tiiketiminde Hastaliklar Problemleri | Cesitliliginde | Kalitesinde Cografi
Degisim Azalma Diistis Dagiliminda
Degisme
Kasirga ve Hava Tarim Su Orman Saghgi Toplumsal
Firtinalar Kalitesinde Alanlarinda Kaynaklari ve Huzursuzluk
Diisiis Degisim Igin Verimliliginde Gog
Rekabet Distis
Orman
Yanginlari
MALIYETLER
Kiyilarda Enerji Ulasim Saglik Uretim Sigorta Maliyetleri
Yerlesik Maliyetlerinde | Maliyetleri | tedavi Maliyetleri
Topluluklar Degigim maliyetleri
Koruma
Maliyetleri

Kaynak: (Dogan ve Tiizer, 2011)’den yararlanilarak yazar tarafindan diizenlenmistir.

Iklim degisikliginin ekonomi iizerinde yaratmis oldugu soklar arz ve talep
yonlii olarak iki kisimda degerlendirilebilir (Batten, 2018: 4). Talep yoniinden, iklim
degisikligi yatirim, tiikketim, dis ticaret ve turizm lizerindeki etkileri tabloda verilmistir.
Ornegin turizm agisindan incelersek Antalya gibi sahil turizmiyle iinlii sehirlerin asir1
sicaklik artislarindan dolayr gelecek yillarda turistlere ev sahipligi yapamamasi s6z
konusudur. Ayni sekilde kayak merkezleriyle {inlii, Uludag gibi turizm merkezlerinin

sicaklik artis1 nedeniyle karlarin erimesi ve bu merkezlerin turizm alani olma 6zelligini
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kaybetmesidir. Tiiketim ise bireylerin iklimin yarattig1 belirsizlik nedeniyle
tasarruflarin1 arttirma ihtiyact duymasi ve tiiketim aligkanliklarini degistirmesine
neden olabilmektedir. Dolayisiyla iklim degisikligi, bireylerin tiiketiminden, iilke
politikalarina, ticari faaliyetlerden finansal varliklara kadar, pek ¢ok yapiy1 etkileyen

bir makroekonomik degisken olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Tablo 3: Arz ve Talep Perspektifinden Iklim Degisikligi

Sok/Etki Asiri hava kosullarimin olusturdugu ekonomik etkiler

TALEP Yatirim Gelecege yonelik belirsizlikler, yatirimlarin azalmasi

Tiiketim Olumsuz hava kosullar1 nedeniyle zarar goren mallarin
yerine yenisini alabilmek i¢in daha fazla tiikketim yapma

ihtiyaci

Di1s Ticaret | Ulasim yollarinin tahribati nedeniyle ihracat ve ithalatin

biiyiik dl¢iide azalmast

Turizm Uludag gibi kis sporlarin yapildig1 turizm merkezlerin
kiiresel sicaklik artist nedeniyle zarar goérmesi ve bu
merkezlere azalan talep nedeniyle turist sayisinin

dolayisiyla istihdamin 6nemli dl¢iide azalmasi

Emek Arz1 | Kiiresel sicaklik artisi  nedeniyle c¢alisanlarin  sik

ARZ rahatsizlanmasi, calisma saatlerinde azalma ve iiretimin
azalmasi

Gida Asirnt hava kosullar1 nedeniyle olusan gida kithiginin
olusmasi

Sermaye Iklim degisikligini yarattigt olumsuz kosullar1 telafi

edebilmek amaciyla sermayenin bu alana yonlendirilmesi

Teknoloji Cevreye duyarli teknolojinin  olusturulmasi igin

kaynaklarin bu alana aktarilmasi

Kaynak: Yazar tarafindan Batten (2018: 4)’den yararlanilarak hazirlanmustir.
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1.4. IKLiM DEGISIKLIiGININ ETKi KANALI OLARAK FIiNANSAL
AKTARIM MEKANIZMASI

Iklim degisikliginin etkileri giinliik hayatimizda belirgin hale geldikce, merkez
bankalari, hiikiimetler, isletmeler ve sivil toplum gruplarinin karsi karsiya olduklari
risklere kars1 farkindaligin artmasi, etki faktorii yiiksek kararlarin alinmasinda etkili
olmaktadir. Bu amagla, 1.4.1. béliimiinde iklim degisikliginden meydana gelen riskleri

ve bu risklerin ekonomide nasil bir degisiklige neden oldugu kisaca anlatilacaktir.

1.4.1. iklim Riskleri

Diinya’nin kiiresel ortalama sicakliginin bilim adamlar1 tarafindan arttig1 tespit
edilmistir. Bu 1sinmadaki kademeli artisin devam etmesi insanligin ve diger canlilarin
gelecegini tehdit etmektedir. iklim riskleri kavrami bu noktada, iklim degisikliginin
insan ve diger canlilar iizerinde olumsuz sonuglar yaratma potansiyelini ifade
etmektedir.

Omegin, ABD Ulusal Okyanus ve Atmosfer Merkezi, 2020 yilinda Birlesik
Devletleri genelinde 22 ayr1 asir1 hava felaketini tespit etmistir. Iklim felaketleri
2020’de ABD’de 95 milyar dolara mal olmus,1980’den bugiine iklim olaylarinin
maliyeti 2 trilyon dolar1 agsmistir (Patnaik,2022:1). Dolayisiyla risklerin sadece
cevresel boyutta ele alinmasi, konunun 6neminin anlagilmasi bakimindan yetersiz
kalacaktir.

Iklim Riskleri Carney (2015), tarafindan ii¢ gruba ayrilmistir. Bunlar;

e Fiziksel Riskler

e Gegis riskleri ve

e Yikiimliiliik riskleridir.

Riskleri gruplandirmak, iklim degisikliginin isletmeleri nasil etkileyebilecegini
net bir sekilde anlamak ve buna uygun strateji ve risk yonetimi belirlemek adina hayati
bir onem tagimaktadir. Ayrica, farkli iklim degisikligi etkilerini uygun bir sekilde
siniflandirmanin, afetlerin olumsuz etkinin derecesini 6l¢gme ve hafifletme ¢abalarina
odaklanma konusunda yardimci olmaktadir (Chartered Accountants Australia and

New Zealand ,2023:1).
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1.4.2. Fiziksel Riskler

Iklim risklerinin bir alt dali olan fiziksel riskler, kasirga, sel, kuraklik gibi dogal
afetlerin neden oldugu ekonomik kayiplar1 temsil etmektedir. iklim degisikliginden
kaynaklanan fiziksel riskler, sicak hava dalgalari, toprak kaymalari, sel, orman
yanginlari, firtina gibi olay odakli (akut) veya deniz suyunun asitlenmesi, ortalama
sicaklik artis1 gibi daha uzun vadeli (kronik) degisimlerdir (Attoh vd. 2022: 2). Fiziksel
riskler, dogrudan etkilerle maliyet ve iiretkenlik kaybina sebep olurken, arz ve talebi
bozabilecek dolayli etkilere de sahip olabilmektedir. Bu etkiler ekonomide yapilan
yatirnmlar {izerinde negatif dissal ekonomilere bagli olarak iflas risklerini de artiran
ekonomik arz soklarinin temel nedeni olarak Onem kazanmaktadir. Bu risklere
yonelik farkindaligin artmasi, yeni 6nlemlerin alinmasina yol acgarak gecis risklerinin

olas1 olumsuz etkilerine yol agmaktadir.

1.4.3. Gegis Riskleri

Iklim felaketinin yarattig1 sonuglarin farkinda olmak ve ¢dziim iiretmek her ne
kadar onemli olsa da ¢6ziim i¢in uygulanacak politikalar, ekonomik ve finansal
yapinin degisimi, bireylerin tiikketim davranislarindaki degisim, ¢cevre dostu teknolojik
gelisimin olugmasi, uzun bir siire¢ ve maliyet gerektirmektedir. Bu siire¢ literatiirde
gecis riski olarak adlandirilmaktadir (Chenet vd. 2021:4).Gegis iklimi risklerine, atil
duran varliklar ve amortismanlar, artan sermaye harcamalari, azalan tiiketici talebi,
pazar pay1 kaybi, tedarik zincirinin olumsuz yonde etkilenmesi ile artan maliyetler,

finansmana erisim eksikligi 6rnek olarak gosterilebilir.

1.4.4. Yiikiimliiliik (Sorumluluk) Riskleri

Iklim degisikligi sadece dogay: etkileyen bir kavram olmamakla birlikte
hukuk, siyaset, sigortacilik gibi pek ¢ok alani etkilemistir. Yiikiimliilik riskleri bu
noktada, degisen iklim yapisinin yol actig1 etkilere maruz kalan taraflarin, sorumlu
olan birey veya gruplardan talep ettikleri tazminat ile gelecekte ortaya g¢ikabilecek

durumlan ifade etmektedir (CCAD, 2012: 1). Bir diger ifadeyle, bir tiizel kisiligin
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iklim tizerinde yarattig1 olumsuz etkilerden dolay1 sorumlu oldugu, 6demek zorunda
oldugu zararlar1 temsil etmektedir. Bu riskler finansal sistemdeki finansal kurumlarin
aktarmis olduklar1 kaynaklar karsiliginda ellerinde tutuklar1 teminat degerlerini
etkilediginde, finansal kurumlarim bilango varlik  yiikiimlilik dengeside
etkilenmektedir. Bu agidan degerlendirildiginde iklim degisikliginin neden olabilcegi
riskler ayn1 zamanda finansal risk unsuru oldugu ifade edilebilir. Bu baglamda, iklim
degisikliginin gerek firmalar gerekse finansal kurumlarin bilangolar1 iizerinde ortaya
cikaracagl her olumsuz etki finansal risk unsurudur. Bu bilango etkisi para
politikalariin ayni zamanda s6z risk unsuruna bagli dizayn edilmesi uygulamalarina

yol agmaktadir.

1.5. iIKLIM RISKLERININ MiKRO VE MAKROEKONOMIi UZERINDEKI
ETKIiLERI

Gegis riskleri ekonomiyi hem makro hem de mikro agidan etkilemektedir. Bu
riskler su sekilde tanimlanabilir (BIS, 2021: 1);

e Makroekonomik etki kanallari, iklim degisikliginin ekonomide harcama
gelir dengesi, ekonomik biiyiime gibi makroekonomik degiskenler iizerindeki etkisini
incelenmektedir. Genel olarak ekonomide mikro diizeyde, firma veya hane halki
diizeyinde ya da sektorel diizeyde finansal ve reel olarak ortaya cikabilecek iklim
etkilerine bagh ekonominin biitiinii {izerindeki  harcama-gelir dengesinin
bozulmasma yol agacak faktorlerde ekonominin dinamik etkilesimi nedeniyle
makroekonomik agidan ele alinmaktadir.

e Mikroekonomi aktarim kanallar ise, bir nedensellik zinciri igerisinde iklim
degisikliginin etkileri karsisinda firma ve hane halklarinin nasil etkilendigini ve bu
etkilerin sektorel diizeyde banka ve finansal ile reel piyasalarda yol agtigi fiyat
degisimleri agisindan incelenmektedir.

e Iklim degisikliginin ortaya ¢ikardig1 etkilerin mikro ekonomik ve makro
ekonomik etki kanallar1 Tablo 4’te goriilmektedir. Tabloda verilen bu kanallar ayni
zamanda s0z konusu makroekonomik ve mikroekonomik etkilerin etkilesimi

konusunda da bilgi vermektedir.
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Tablo 4: Iklim Degisikliginin Makro ve Mikro Etkileri

IKLIM RiSKLERIi

Ekonomiye Aktarim Kanallar

Gegis Riskleri

Mikro- ekonomik etkiler

Politika ve diizenleme

Teknolojinin Gelisimi

Tiiketim Tercihleri

Firmalar

Asirt  hava  olaylan
sonrasi firmalarin iirlin ve
techizatlarinin zarar

gormesi

Maliyetlerin artmasi

Yasal Yikumlulikler

Hane halki
Asirt hava sartlarinin yaratmis oldugu

saglik sorunlar1 vb. nedenlerle gelir kayb1

Asirt hava sartlart kaynakli mal ve miilkiin

zarar gormesi

Makro- ekonomik etkiler

Fiziksel Riskler

Kronik (sicaklik, tarimsal

verimlilik, deniz
seviyesi)

Akut  (seller, orman
yanginlari, sicak hava
dalgasi)

-Amortisman artisi

-Arz soklar1 ve yapisal degisikliklerden kaynakli fiyatlarin degismesi

-Uretkenligin degisimi

-Sosyoekonomik degisiklikler
-Uluslararast ticaret, kamu gelirleri, mali agik, faiz oranlari ve doviz

kuru iizerindeki degisiklikler

Kaynak: NFGS (2021)

Iklim degisikliginden kaynakli olarak ortaya ¢ikan c¢evresel bozulma,

giiniimiizde ekonomik biiylime ve istthdam ic¢in orta ve uzun vadede riskler

yaratmaktadir. Ancak yesil ekonomiye gecis, ayni zamanda adil bir ekonomi firsatini

da beraberinde getirmektedir. Insana yakisir is imkani, siirdiiriilebilir tarima

yatirimlarin artmasi, sermaye ve finansal hizmetlere erisim kolaylig1 gibi olanaklar da

sunmaktadir. Bu baglamda gecis siireci olanaklar1 ve zorluklar1 bir arada

getirmektedir.
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1.5.1. Mikroekonomik Etkiler

Mikro iktisadi agidan tiretim karar birimleri olan firmalar arz yoniinden girdi
fiyatlar1 ile talep yoOniin iiretimin satis hasilati veya fiyatina gore karar
vermektedirler. Bu noktada girdi fiyatlar1 arasindaki nispi fiyatlar ile maliyet ve
satis fiyat: arasindaki fark iiretim kararm etkilemektedir. Tklim degisikliklerinin
s0z konusu karar verme siirecinde arz yonlii ve talep yonlii ortaya cikaracagi tiim
etkiler mikroekonomik etkiler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Giiniimiiz kosullarinda
iklim degisikliklerinin mikro diizeyinde piyasalarda olusan nispi fiyat yapisinda
onemli oynakliklara neden oldugu gozlenmektedir. Buda sektorel diizeyde etkileri
olan sonuglara yol agmaktadir.

Firmalarin asir1 hava olaylar1 da dahil olmak tizere kuraklik, orman yanginlari
ve sel gibi birden fazla asir1 olaya maruz kalmasi kendisiyle ileri ve geri baglantili olan
sektorler tizerinde etkisi olmaktadir. Bu etkiler isletmenin bulundugu yere, sektore
bagli olarak degismektedir.

Iklim degisikliginin isletmeler iizerindeki etkileri dogrudan veya dolayli olarak
iki boliime ayrilabilir:

e Sel veya orman yanginlarindan kaynaklanan fiziksel hasarlar veya zorunlu
kapatmalar dogrudan etkilere 6rnek gosterilirken,

e Dolayl etkiler ise, iklim degisikliginin veya asir1 hava olaylarinin etkisi ile,
tedarik zincirinin kesintiye ugramasi veya gelirin azalmasi gibi etkilerdir (AdaptNSW,
2023: 1).

Tarim, ormancilik ve balikeilik sektorlerindeki isletmeler iklim degisikliginin
olumsuz etkileri agisindan en fazla risk altinda olan kesimdir. Bu sektorlerin emek
faktoriiniin temel girdisi olan giday: iiretmesi ekonominin biitiinii iizerinde {icret
baskisinin olusumuna neden olacak bir potansiyele sahiptir. Bununla birlikte, ticaret,
turizm ve imalat gibi diger sektorler de iklim degisikliginin etkilerinden her tiirli is

riskiyle kars1 kargiyadir.
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1.5.2. Makroekonomik Etkiler

Iklim krizi derinlestikce, firtina, sel, kasirga, kuraklik gibi olaylar artmaktadir.
Gergeklesen doga olaylar zincirleme etki yaratarak makro ekonomik sorunlara yol
acmaktadir. Iklim degisikligi, bireylerin saghigini, istihdam durumunu olumsuz yénde
etkilediginde, bu olumsuzluklar1 telafi etmek i¢in (igsizlik 6denegi gibi) ulusal
blitceden ayrilan pay artmakta, kamu gelirleri azalmaktadir. Boyle bir ekonomide,
diger bir degisle yiiksek harcamaya sahip fakat gelirin yetersiz kaldig1 bir ekonomide
bor¢lanma orani artacaktir.

Biitce dengesi ve Mali siirdiiriilebilirlik i¢in vergi gelirleri ile devlet
harcamalar1 arasinda dengenin saglanmasindan hareketle , iklim degisikligi ve buna
yonelik harcamalar ile afetlerde ortaya c¢ikabilecek harcamalar mali dengeleri ve
devlet borglarini ¢esitli kanallardan etkileyerek makroekonomik dengesizlikler ortaya
cikarabilir. Iklim degisikliginin mali denge iizerinde iki olumsuz etkisi bulunmaktadur.

e llk olarak, beklenmedik felaketlerin yasanmas1 durumunda, afet yardimi
O0demeleri veya altyapt yeniden insasi dahil olmak iizere daha yiikksek kamu
harcamalarina yol agarak biit¢ede bir dengesizlige neden olabilir (Bachner ve Bednar-
Friedl, 2019).

e Ikinci olarak uzun vadede, iklim degisikliinin ve asir1 hava olaylarmin
maliyetleri, kamu borcunun hizla artmasina katkida bulunmaktadir (Mejia, 2019: 5).
Bu durum mali krizi siddetlendirerek, ddeme giiciinii azaltmakta ve ekonomik
toparlanmay1 yavaslatan bir dongii yaratmaktadir.

Bu risklerin en 6nemli 6zelligi, iktisadi olarak mikro risk ama ayni zamanda
ortaya c¢ikardigi etkiler baglaminda makro risklerdir. Makro risk ve mikro risk
arasindaki fark, mikro risk acisindan degerlendirildiginde ekonomik karar birimleri
hane halki ve firmalarin ekonomisi iizerine etkisi oldugu siirece mikro etkiler, bu
ekonomik aktiviteye bagli olarak, toplam geliri yani gayrisafi yurti¢i hasilada meydana
gelecek kayiplarda makro ekonomik riskler yaratmaktadir. Tklim degisikliginin en
onemli 6zelligi, ekonomik yapinin biitliniine etkileyen bir risktir. Ondan dolay1 iktisadi
olarak, bugiin teorik olarak incelendiginde standart iktisat teorisinin ortaya koymus
oldugu yaklagimlar baglaminda incelenemez. Ancak ekonomiye etkilerini anlamak

adina, bize bilgi saglayacak temel kaynak ekonomi teorisidir.
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IKINCI BOLUM
ULUSLARARASI TiCARET VE iKLIiM DEGISIKLIGI iLiSKiSi

Iklim degisikligi ve uluslararas: ticaret iliskisine deginilen bu béliimde, iki kavram
arasindaki karsilikli etkinin boyutlar1 tartisilmigtir. Uluslararasi ticaret, iklim
degisikliginin etkilerini azaltma konusunda alinacak siirdiiriilebilirlik Onlemleri
cercevesinde Onemli bir ara¢ haline gelirken, iklim degisikligi olumsuz etkilerini
uluslararasi ticaret iizerinde hissettirmektedir. Ornegin Atlas Okyanusu ve Biiyiik
Okyanus arasinda kalan Panama Kanali iizerinden gecen ticari gemilerin sayisi su
seviyesinin azalmasi nedeniyle azalmakta, bu ise ulasim maliyetlerini etkilemektedir.
Bu baglamda degiskenler arasindaki etkilesimin boyutu ve yonii uygulanacak ekonomi

politikalar1 i¢in 6nem tasimaktadir.

2.1. YENI BiR EGILIM OLARAK ULUSLARARASI TiCARET VE IiKLiM
DEGISIKLIiGI

Genel olarak iilkelerin disa acilmasinin Ozellikle ticarette serbestlik
politikasina gitmis olmasimin diinya ekonomisinde ve iilkelerde refah artisina yol
actig1 kabul edilmektedir (Mcdonald, 2009: 1). Ciinkii iilkelerin dogal kaynaklarinin
esit olmayan bir sekilde dagilmasi, verimlilik diizeylerinin farkli olmasi nedeniyle her
{iriinii esit sayida ve esit maliyetle iiretememektedir. Uretim siirecinde gerekli olan
emek, sermaye ve hammadde gibi ¢esitli iretim faktorleri ise her lilkede ayn1 diizeyde
olamamaktadir. Bahsi gegen farkliliklar iilkelerin ticaret iliskilerinin gergeklesmesi
icin temel motivasyonunu olusturmaktadir. Tiim unsurlar, iilkelerin i¢ ticaret
hadlerinin birbirinden farkli olmasina yol agarak, karsilastirmali iistiinliik kavramini
ortaya cikarmaktadir.

Literatiirde acik¢a ifade edilmemis olsa da kiiresel 1sinmanin etkilerinin tilkeler
arasinda dnemli farkliliklar gdstermesi nedeniyle dis ticaretin iilkeler arasinda refahin
azalmasmi engelledigi belirtilmektedir. Bu durum o6zellikle iklim degisikliginin
iilkeler i¢in yeni karsilastirmali {istlinliiklere yol acabilecek bir degisken olarak ele
alinmasi gerekliligini ortaya cikarmaktadir. Ornegin bazi bolgelerde hava kosullari

nedeniyle gida iiretiminin azalmasi, bagka bir iilke ile yapilan ticaret sonucunda var
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olan eksikliklerin tamamlanmasin1 saglayabilmektedir (Stephan ve Schenker, 2012:
3). Dolayisiyla iilkeler iklim degisikliginin etkilerine karsi ticaret araciligiyla
giiclenmektedir.

Ticaret, yesil, slirdiiriilebilir bir diinyaya amacina ulasmak i¢in temel bir
degisken haline gelmistir. iklim degisikliginin yarattig1 olumsuz etkilere nasil uyum
saglayacagimizi veya bu etkileri nasil azaltabilecegine yonelik iliskiler acisindan,
ticaret lilkeler arasinda temel etkilesim faktoriidiir. Uluslararas: ticaretin iklim
degisikligi lizerindeki etkilerini bes maddede 6zetleyebiliriz (Brenton ve Chemutai,
2021; Deere Birkbeck, 2021: 17);

1. Ticaret, liretimi daha temiz {iretim tekniklerinin oldugu alana tagimaya
yardimci olabilmektedir. Diinya diisiik karbonlu bir ekonomiye gegerken, ihracatin
yapisi, karsilastirmali tistiinliikler degisecek ve yeni firsatlar yaratacaktir.

2. Ticaret emisyonlar1 azaltmaya ve ¢evre yonetimini iyilestirmeye yardimci
olabilecek temel mal ve hizmetlerin yayilmasini tesvik etmektedir.

3. Gida, ilag gibi temel gereksinimler bir dogal afet nedeniyle yetersiz
kaldiginda ithalat kritik bir 6neme sahip olacak ve bu gereksinimlerin karsilanmasina
yardimc1 olacaktir.

4. Siirdiiriilebilir tedarik zincirinin olusmasini saglar.

5. Demokratik, seffaf ve hesap verilebilir bir ticaret politikasinin olugsmasini
saglamaktadir.

Ulke ekonomilerinin gevre kirliligi ve iklim degisikliginden etkilenmesi gibi,
uluslararasi ticaret de iklim degisikliginden etkilenebilmektedir. Son yillarda meydana
gelen sel, kuraklik, firtina gibi doga olaylari ulasim agina ve tedarik zincirini bozmakta
(WTO, 2018) ve ticaret altyapilarina ve is yerlerine de zarar verebilmektedir. Ornegin
deniz tasimacili1 6zellikle iklim degisikligi risklerinden en ¢ok etkilenen sektorler
arasindadir. Deniz seviyesinin yilikselmesi, uluslararasi ticaretin sorunsuz ve giivenilir
bir sekilde gerceklesmesinin Oniinde bir engel olusturmustur. Asir1 hava olaylar
limanlarin ve ulagim yollarinin, ticaret i¢in kritik dneme sahip bodlgelerin altyapilar
zarar gOrmesi nedeniyle gegici olarak kapatilmasina neden olabilmektedir. Bu
durumda uluslararas1 ticaretin maliyeti artirilabilir, ticaret giizergdhinda degisiklige
yol acabilmektedir (WTO,2009). Bir diger 6rnek Panama Kanal1 olarak gosterilebilir.

Kiiresel deniz ticaretin yaklasik %6’sin1 gergeklestiren Panama Kanali diisiik yagis ve
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buharlasma nedeniyle su seviyesinin azalmasi ile kanaldan gecen biiylik gemilere
kisitlama getirmek zorunda kalmis, bu bolgelerde ticari aksamalara neden olmustur

(Kyriakopoulou, Kyriacou ve Pearson, 2023).

2.2. ULUSLARARASI TiCARET iKLiM DEGISIKLiGi ETKIiLESIMIiNi
ANALIZ EDEN YAKLASIMLAR

Bu boliimde ¢evreyi uluslararasi iktisat alanina entegre etmis olan Cevresel
Kuznets Egrisi, Kirlilik Sigimag1 Hipotezi, Kirlenme Hale Hipotezi ve Cevresel Porter
Hipotezi incelenecektir. Bu konu 6zellikle gelismis iilkelerde ¢cevre maliyeti olan
kuruluglarin ¢evre kirliligini azaltmak i¢in gelismekte olan iilkelerde {iretim
yapmastyla ortaya c¢ikan etkilerin analiziyle ortaya ¢ikmustir. Genel olarak ifade
edilen bu yaklagimlarin hepsi dissal negatif etkiler baglaminda ¢evre maliyetleri

olarak ele almaktadir.

2.2.1. Cevresel Kuznets Egrisi

Sanayi Devrimi’nden sonra zararli gazlarin ¢evreye yayiliminin artmasi ¢evre
kirliligi konusuna dikkatleri ¢cekmeye baslamistir. Niifus artisi, komiir gibi cevre
kirliligi yaratan enerji kaynaklarinin kullanimi, dogal kaynaklarin asiri kullanimu,
gezegenin biyolojik kapasitesinin asilmasina, kiiresel sicakliklarin artmasina,
dolayisiyla iklimin degismesine neden olmustur. Yillar boyunca iklim degisikligi ve
cevre konusunda bir¢ok tartisma yapilmistir. Diinya Cevre ve Kalkinma Komisyonu
olarak da bilinen Brundtland raporu, 1991 Diinya Zirvesi Konferans1 ve 1997 Kyoto
Zirvesi gibi pek c¢ok gorlismeler ve anlagsmalarda ¢evrenin insanligin mevcut ve
gelecekteki ihtiyaglarini karsilama kapasitesi hakkindaki endiseler dile getirilmistir.
Stirdiiriilebilir bir c¢evrenin nasil olusacagi, iklim degisikliginin etkilerinin nasil
azaltilabilecegi ve yeni duruma nasil uyum saglanilabilecegi glindeme gelmistir (Leal
ve Marques, 2022: 2).

Goriismeler ve anlagsmalar doga bilimcilerin oldugu kadar iktisat¢ilarin de

dikkatini ¢cekerek cesitli aragtirmalarin temel sorusu haline gelmistir. Cevresel Kuznets
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egrisi ise iktisatgilarin  aragtirmalarina konu olan ticaret ve g¢evrenin iliskisini
aciklayan hipotezlerden biri olmaktadir.

Literatiirde Kuznets’in 1955 yilinda 6ne siirdiigli Kuznets egrisi hipotezi,
ekonomik biiylimenin ¢evrenin kalitesi lizerindeki etkilerini degerlendirmek i¢in sikc¢a
kullanilmistir. Kuznets egrisi, ekonomik esitsizligin ekonomik gelismenin ilk
asamalarinda artma egiliminde oldugunu, ancak daha sonra bir {ilke daha geligsmis hale
geldikge azaldigimi 6ne siiren bir teoridir. Bu teori ekonomik biiyiime ve gelir
esitsizligine iligskin bilgiler sunan 6nemli bir arag¢ olarak, uygun ekonomi politikalar
planlamak i¢in avantaj saglamaktadir.

Son yillarda ise Grosman ve Kruger (1991, 1995), Kuznets’ in hipotezini ¢cevre
sorunlarini dahil ederek yeniden yorumlamislardir (Kumar Kar, 2022). Bu iki iktisatci,
ulusal gelir ve gevreye zararli olan siilfiir dioksit gibi maddelerin iliskisini kisi bagina
diisen gelir ve cevre kirliligi ¢cergevesinde incelemisler ve “Ters U” seklinde bir egri
ile gostererek, hipotezlerini agiklamiglardir. Grossman ve Krueger (1995)’1n 6nerdigi
CKE’ne gore kalkinmanin ilk asamasinda ekonomik biiylime ¢evre kirliligi ile birlikte
gerceklesmektedir. Ancak belirli bir gelisme diizeyi katettikten sonra, ekonomiler
cevre dostu teknolojileri benimsedik¢e daha yiiksek ekonomik biiyiime oranlari ve
daha diisiik ¢cevresel tahribat olacaktir. Bu iligki ters U seklinde olacagi ifade edilmistir
(Doku, Ncwadi ve Phiri,2021:2).

Sekil 1: Cevresel Kuznets Egrisi

Esik Noktas: Gelin

Karlilik

Cevresel
Bozulma

i

Cevresel
Diizelme

l

P
L

Kisi Basina Gelir

Kaynak: Yandle, Bhattarai ve Vijayaraghavan, 2004: 3.
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Cevre sorunlart sadece hizli sanayilesmenin, liretim artiginin bir sonucu
olmamaktadir. Ormanlarin tahribati, niifus artis1 ile gida ihtiyacini karsilamak icin
ormanlarin kesilip yerine tarla yapilmasi veya konut ihtiyacini karsilamak i¢in verimli
topraklar tizerinde betonlagsmanin artmasi gibi pek c¢ok eylem c¢evre kirliligi
yaratmaktadir. Ancak bu kirlilik yalnizca bir iilkenin kendi sorunu olmamaktadir.
Orman 6rneginden yola ¢ikarak “diinyanin akcigeri” olarak adlandirilan ormanlarin
tahribati1 sadece o iilkeyi degil tiim insanlig1 ilgilendirmektedir (Seyidoglu, 2015: 564).
Fabrika bacalarindan ¢ikan zararli gazlar, sanayi atiklarinin topraga veya nehirlere,
denizlere karigmasi tiim insan saghigini etkilemektedir. Doganin tahribati iklimin
degismesine neden olarak, kiiresel sicakliklarin artmasina kurakliklarin veya asir1 hava
kosullarinin meydana gelmesine neden olmaktadir. Bu nedenle c¢evre kirliligi kiiresel
bir ¢aba gerektiren bir olgu olarak ticaretle ve iklim degisikligi ile i¢ ige, grift bir yap1
kazanmistir. Ulkelerin hig birinin kaynaklarmin kendisine yetmemesi ticareti zorunlu
kilarken var olan rekabet ¢evre maliyetlerinin dikkate alinmamasina yol agan bir etki
haline gelmistir. Buda ticaret ve cevre maliyetleri arasindaki asimetrik iligkiye

ragmen lilkeler tarafindan siirdiirelen politikalara devam edilmesine yol a¢mustir.

2.2.2. Kirlilik Siginag Hipotezi, Kirlenme Hale Hipotezi Ve Iklim
Degisikligi

Cevre ve uluslararas: ticaret iligkisi 1970’lerden itibaren fark edilmeye
baglanmig ve 1990’larda serbest ticaretin ve dolayisiyla endiistrilesmenin hiz
kazanmasi1 ile beraberinde gelen kirlilik ekonomistlerin, arastirmacilarin dikkatini
cekmistir (Ederington, 2007: 238; Stonehouse, 2000: 122). Arastirmalarin artmasi
sonucunda ilk adim Kirlilik Sigmag1 Hipotezi’'ni ortaya ¢ikarmistir. (Gill vd., 2018:
167).

Dogrudan yabanci yatirimlar teknoloji transferi, yatirimlarin artmasi, issizligin
azalmasi, yoOnetim becerilerinin gelismesi, 6demeler bilangcosunun iyilesmesi,
rekabetin artmasi (Skenderi,2012:14) gibi pek ¢ok fayda saglamaktadir. Ancak bazen
gelen yatirimlar o iilkedeki tiretimi arttirirken, gevre kirliligine de neden olmaktadir.
Bu dogrultuda Kirlilik Siginag1 Hipotezi, ticaretin serbestlesmesiyle ¢evreyi kirleten

tiretim konusunda daha esnek ¢evre kurallarina ve diizenlemelerine sahip, az gelismis
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veya gelismekte olan tilkelerde ticaretin yogunlagarak ¢evre kirliliginin bu bolgelerde
artmasini ifade etmektedir (Mulatu, 2017: 66). Dolayisiyla dogrudan yabanci
yatirimlar ¢evre standartlarinin esnek oldugu az gelismis veya gelismekte olan
iilkelerde karbondioksit salinimina yol agarak, ¢evre kirliligine ve iklimin de§ismesine
neden olmaktadir.

Gelismekte olan iilkelerin ¢evresel diizenlemeler konusunda isteksiz olmasinin
nedenlerinden biri ise kirlilik siginag /kirlilik cenneti etkisidir. Sermaye sikintisi
yasayan bu iilkeler, gelismis {ilkelerden gelen dogrudan yabanci yatirimlari
ekonomileri i¢in temel kaynak olarak gormektedir (Wen vd., 2022: 2). Diger bir agidan
gelismis tilkeler igin c¢evreye zararli endiistrileri, ¢evreye faydali endiistrilere
doniistirmek olduk¢a maliyetlidir. Ornegin ABD’de 2000 yilinda gevresel
diizenlemeler i¢in 184 milyon dolar harcama yapilmistir. Bu miktar ABD’nin GSMH
‘sinin %2.6’smna denk gelmektedir. Gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda bu tiir
maliyetler siiphesiz ¢ok daha diisiikk oldugundan, gelismekte olan iilkelerin kirlilik
yogun liretimde digsal maliyetleri karsilastirmali bir iistiinliige sahip olmaktadir (Cole,
2004: 73).

Kirlenme Hale Hipotezi, dogrudan yabanci yatirimlarin ev sahibi iilkeye ileri
teknolojileri getirerek iiretim siireclerini ¢evreyi daha yasanabilir kilarak c¢evre
kalitesini arttirdigini ifade etmektedir (Zarsky, 1999: 48). Bu anlamda kirlilik sigiagi
hipotezinin aksi yoniinde bir diisiince temeline sahiptir. Kirlilik hale hipotezinin
gerceklesebilmesi i¢in geligmis iilkeler tarafindan gelismekte olan iilkelere aktarilan
yatirimlarin ¢evreye =zarar vermeyen, temiz bir endistri ile gergeklesmesi
gerekmektedir. Bu sartlarin saglanmasi ancak ¢evreye duyarli teknolojik iirtinlerin ve
filtreleme sistemlerinin geligsmesi ile miimkiin olacaktir (Yu, 2019: 2). Boylece zararl

gazlarin salinimi azalarak temiz, siirdiiriilebilir bir ¢evreye ulasilacaktir.

2.2.3. Cevresel Porter Hipotezi

Yesil, siirdiiriilebilir bir diinyaya adim atma fikri her ne kadar giizel olsa da,
degisim her zaman sancili olmaktadir. Ozellikle Kirlenme Hale Hipotezi® nde
bahsedilen, onemle alt1 ¢izilen ¢evresel teknolojik ilerleme maliyetleri arttirdigi ve

firmalarin rekabet giiciinii azalttig1 diislincesi nedeniyle elestirilmigtir. Harvard
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Universitesi’nde gorev alan Profesér Michael Porter’in ismiyle anilan Porter Hipotezi
ise iyi tasarlanmis ve kati ¢evresel diizenlemelerin, firmalarin iiretkenligini veya son
kullanicilar i¢in iiriin degerini artiran yenilikleri tesvik edebilecegini savunarak,
cevreyl kirleten firmalarin g¢evre politikalarindan fayda saglayabilecegini ileri
stirmektedir (Porter 1991: 258; Porter ve Van der Linde, 1995: 113) Porter Hipotezi
ne gore ekonomik biiylime ve ¢evre koruma arasinda bir degis tokus olmadigi, bunun
yerine bir kazan-kazan durumu oldugudur. Cevre diizenlemesi, dinamik verimliligi
tetikleyerek hem topluma hem de denetime tabi sirketlere fayda saglayacaktir ve bu
faydalar, ¢evresel kisitlamalara uyma maliyetlerini kismen veya tamamen

karsilayabilmektedir (Van Leeuwen ve Mohnen, 2017: 63).

Sekil 2: Porter Hipotezi Semasi

evresel performans
Sikilastirilmis Yenilik ‘ ¢ p
Cevre
‘ Firma/ls performansi

Diizenlemeleri

Kaynak: Ambec, Cohen, Elgie, Lanoie (2011)

1990'arin baginda Porter ve Van der Linde, cevresel diizenlemelerin, bunlara
uymanin  maliyetlerini  kismen veya tamamen dengeleyebilecek yeniligi
tetikleyebilecegini ve sonugta firmalarin rekabet giiclinlin artmasina ve endiistriyel
ekonomik biiylimeye yol agabilecegini savunarak geleneksel goriise meydan
okumustur.Bu diisiincenin ortaya atilmasindan bir silire sonra literatiirde Porter
hipotezini sinamaya yonelik ¢ok sayida ¢aligmalar yapilmistir.Yapilan caligmalar
incelendiginde ise, sonuglarin c¢eligkili oldugu goriilmektedir. Calismalar agirlikli
olarak tretkenlik etkisi ve inovasyon etkisine odaklanmakta ve sonuglar analiz
diizeyine gore iilke, sektor, firma diizeyi olmak iizere farkli 6rneklem gruplar icin
incelenmistir (Cohen ve Tubb, 2017: 372).

Tanikawa (2003), Porter Hipotezi'nin gecerliligine yonelik net bir sonuca
ulasilamamis, elde edilen sonuclar ¢eligski yaratmistir. Bunun 6nemli bir nedeni,

teknolojik yeniligi gergeklestirme ve tliretkenligi artirma stireglerinin, Porter hipotezi
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tarafindan g6z ardi edilen cevresel diizenleme disindaki cesitli ¢cevresel faktorlerle
iligkili olmas1 olarak gosterilmektedir. Bunlar, diger faktorlerin yam sira, firmalar
arasindaki rekabeti, isletmeler ve diizenleyicileri arasinda alinan stratejik eylemleri,
talep kosullarim1 ve hiikiimetler tarafindan alinan ekonomik destek Onlemlerini
icermektedir (Tanikawa, 2003). Shen, Wang ve Luo (2021), 2007-2016 dénemi igin
Cin’de diisiik karbon politikalarinin firmalarin toplam faktor verimliligi tizerindeki
etkisini arastirmistir.Calisma sonucunda firmanin toplam faktor verimliligi ile diisiik
karbon politikasi1 arasinda negatif yonlii bir iliskinin varlig1 tespit edilmistir. Naso,
Huang ve Swanson (2017), ise Cin'de ¢evresel diizenleme ile rekabet edebilirlik
arasindaki iligkiyi incelemis ve Porter Hipotezi’nin gegerli olmadigini tespit etmistir.
Olasehinde-Williams ve Folorunsho (2023), Avrupa Ekonomik Alani’nda cevre
politikas1 katiliginin siirdiiriilebilir kalkinma {izerindeki etkilerini incelemistir.
Calisma, bolgedeki 14 iilkeye ait 2003 ve 2015 yillar1 arasindaki veriler yardimiyla
panel ekonometrik yontemi kullanmig ve ¢evre politikasinin sikiligindaki yiizdelik bir
artis, yesil ticaretin siirdiiriilebilir kalkinma {izerindeki olumlu etkisini %0,005
oraninda artirdigi sonucuna ulasmistir. Arastirmacikati politikalarin verimlilik
artislarina ve yenilikgilige neden olan yesil teknolojik soklar tetikleyebildigini ve
bunun da yesil ticaretle etkilesimleri yoluyla dogrudan veya dolayli olarak
stirdiirtilebilir kalkinmay: tesvik ettigini belirtmektedir. Dolayisiyla Avrupa Ekonomik
Alani iizerinde yapilan ¢alisma Porter hipotezini dogrulayacak bulgular elde etmistir.
Porter hipotezinin gegerliligine yonelik net bir sonuca ulagilamamis olmasi,Wang, She
ve Hu (2020)’a gore, Porter Hipotezinde yer alan nedensellik zincirinin
karmagikliginin gézden kacirilmasindan kaynaklanmaktadir. Bu baglamda Porter
Hipotezi’i yeniden gozden gegiren yazarlar, 2001'den 2010'a kadar Cin'in kirlilik oran1
yiiksek 20 sanayi sektoriiniin verilerini kullanarak, ¢evre diizenlemelerinin inovasyon
tizerindeki etkisini incelemis ve hipotezin gegerli oldugu sonucuna ulagsmistir. Li,
Wang ve Wang (2018), kagit endiistrisi lizerine yapmis oldugu uygulamalarda, Jaffe
ve Palmer (1997), Amerika endiistrisinde uygulamis oldugu Porter hipotezinin
smamalarinda, hipotezi dogrulayan, ARGE harcamalar1 {izerinde pozitif ve anlamh

iliski gosteren sonuglar elde etmislerdir.
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2.2.4.Iklim Degisikliginin Bir Ekonomik Etkisi Olarak Karbon

(Emisyon) Ticareti

Iklim degisikliginin neden oldugu olumsuz etkiler insanlign hayatmi tehdit
ederken, bu etkilere en aza indirebilmek igin ¢esitli yollar aranmistir. Karbon ticaret
sistemi ise bu ¢abalardan biri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Karbon (Emisyon) Ticaret
kavrami, 1980’li yillarda New Jersey yoOnetiminin asit yagmurlarinin etkilerini
azaltmak amaciyla belirli bir miktarin {izerinde hava kirliligine neden olan, zararh
gazlari salinimlin1 gergeklestiren sanayi kuruluslarina para cezasi, bu miktarin altinda
salmim gergeklestiren sanayi kuruluslarina ise kalan salinim haklarini satabilme
olanagi taniyan bir sistem ile ortaya ¢ikmistir (Elitas ve Cetin,2011:54).Karbon
ticareti, iklim degisikliginin hafifletilmesinde onemli bir ara¢ olarak olarak kabul
edilen, kiiresel sera gazi emisyonlarimin azaltilmasini tesvik eden ve kiiresel
karbondioksit emisyonlarint azaltan bir piyasa mekanizmast olarak da
tanimlanmaktadir (Liu vd., 2015: 254).

Ust smir ve ticareti olarak da bilinen emisyon ticareti, firmalarm emisyon
miktarin1 azaltmaya tesvik etmek ic¢in bir {ist sinir belirler ve izin verilen her bir
emisyon birimi i¢in izinler veya ddenekler olusturur. Zararli gazlarin yayilimina yol
acan bu firmalar, emisyonlarinin her birimi i¢in bir izin almali ve teslim etmelidir. Bu
izin, Devletten veya bagka firmalarla ticaret yaparak gerceklesmektedir. Yeterli izne
sahip olmay1 bekleyen firmalar emisyonlarini azaltmak veya bir diger firmadan izin
almak zorundadir. Belirli bir izin fiyat1 i¢in bazi firmalar emisyonlarini azaltmay:
tercih ederek kalan izinlerini satacaktir. Piyasada izinlerini satan firmalarin ¢oklugu,
onceden belirlenmis izinlerin fiyatin1 diisiirecek ve bazi firmalar1 emisyon azaltma
cabalarina tesvik edecektir (LSE, 2018). Genellikle “6denekler” olarak adlandirilan
izinler, arz ve talebe gore belirlenen fiyatlarla alinip satilmaktadir. Sekilde tist sinir ve
ticaret sistemleri gosterilmistir.

Maliyetleri azaltmak isteyen firmalar zaman igerisinde zararli gazlarin
salinimin1 azaltic1 uygulamalari gerceklestirecek ve biiyiik ¢cerceveden bakildiginda ise
cevre kalitesinin artis1 saglanacaktir. Ornegin Kiikiirt dioksit (SO2) ve nitrdz oksitler
(NOX), 1980'erde Kuzeydogu eyaletlerinde asit yagmuruna en ¢ok katkida bulunan

gazlar olarak tanimlanmistir (Reynolds, 2013). Ilk ulusal karbon emisyon programi
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olan Asit Yagmuru Programi (1995- ), elektrik iiretim tesislerinden kaynaklanan
toplam SO2 miktari iizerinde kalict bir st sinir belirlemistir ve 2010 yilinda nihai {ist
sinir 8,95 milyon tondur. Hem bir iist sinir hem de bir ticaret plan1 uygulayarak, toplam
SO2 seviyesi 1980 yili SO2 seviyesinin yarisit kadar yaklasik 4 milyon ton SO2
azalmis ve c¢evre kalitesi onemli Ol¢iide artmistir (Nishida ve Hua,201:519 ve
Benkovic ve Kruger, 2001: 953).

Etkili bir sekilde tasarlanmis emisyon ticareti programlar1 avantajlari su
sekildedir (United States Environmetal Protection, 2023):

e Genel kirlilik sinir1 tarafindan belirlenen ¢evresel kesinlik.

o Bireysel emisyon kaynaklarinin uyumluluk yollarini ihtiyaglarina gore
uyarlama esnekligi.

o Uygulama maliyetlerini diisiiren verimlilik ve yenilik i¢in tegvikler.

o Fazla 6denekleri bankaya yatirma yeteneginin bir sonucu olarak erken
kirlilik azaltimlar1 igin tesvik.

o Diisiik idari maliyetler.

o Emisyonlar1 azaltma, izleme ve raporlama sorumlulugu.

Emisyon ticareti programlari en iyi su durumlarda uygulanir:

e Cevre ve/veya halk saglhigi endiseleri nispeten genis bir cografi alanda
meydana gelmektedir.

 Kirlilik sorunundan 6nemli sayida kaynak sorumludur.

o Emisyonlar tutarli ve dogru bir sekilde dlciilebilir.

Karbon piyasasinin ve ticaretin gelisimi havanin bir serbest mal olarak bir
fiyatinin ortaya c¢iktigi konusunda bir gosterge olarak degerlendirilebilir. Bu da
iklim degisikliginin insanlar i¢in serbest mal olarak degerlendirilen 6zellikle c¢evre

unsurlarinin fiyatlarinin olustugu yonde bir bilgi sunmaktadir.

2.3. IKLiM DEGISIKLIiGI ILE FINANSIN DEGISEN YAPISI

Iklim degisikligi geleneksel finans anlayismin terk edilmesine yol acarak
siirdiiriilebilir finansal anlayisinin uygulamada kabul edilmesine yol agmistir. Bir
ekonomik karar biriminin fon kaynagi bulmasi, buldugu kaynag: verimli bir sekilde

kullanmas1 finans kavramini tanimlarken, finansal piyasalar piyasa, alic1 ve saticinin
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bir araya geldigi ortam olarak aciklanmaktadir (Federal Reserve Bank of St.Louis,
2023). Geleneksel finans anlayiginda, {i¢ temel iktisadi birim bulunmaktadir. Bunlar
devlet, firma ve hane halkidir. Sermaye ise finansal sistemin girdisi olarak
tanimlanmaktadir. Bu noktada maliyet minimizasyonu araciligiyla maksimum kar elde

etmek temel hedef olmaktadir.

Sekil 3: Finansal Sistem

Harcama

Bor¢ Verme

- FINANSAL
— DEGER
s YARATMA
Yatirmm ve Borg
Verme
Borg verme Tiiketim

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur

Kar maksimizasyonuna odaklanan kisa vadeli diislince yapisi, isletmelerin,
hane halklarinin ve devletlerin ¢evresel tahribat konusunda bilinglenmesi, finansal
algiy1 degistirmis, siirdiiriilebilir finans kavramini olusturmustur. Siirdiiriilebilir finans
anlayisinda finansal sistemin girdisi finansal sermayeye ek olarak, dogal sermaye ve
sosyal sermaye bulunmaktadir. Geleneksel finansta yer alan yatirim ve bor¢ verme
faaliyetlerinin yerine siirdiiriilebilir yatirnm ve stirdiiriilebilir bor¢ verme kavramlari

kullanilmaktadir. Devletin kamu harcamalar1 sorumlu harcamalara, isletmelerin
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faaliyetleri siirdiiriilebilir igletme uygulamalarina, hane halki tiiketimi ise sorumlu
tilketim bi¢imini almaktadir. Geleneksel finans anlayisinda yer alan kisa vadeli
diisiince yapis1 yerine uzun vadeli deger yaratan bir finans anlayis1 benimsenmistir
(Schoenmaker ve Schramade ,2019). Bu nokta da sosyal sermaye ayni zamanda
cevreyle etkilesim halinde olan ekonomik karar birimini tanimlamaktadir. Bu agidan
stirdiiriilebilir finans anlayis1 yesil finansal araglar yoluyla ¢evreyi dikkate alan bir

kaynak kullanimi sunan anlayistir.

Sekil 4: Siirdiiriilebilir Finansin Isleyisi

Siirdiiriilebilir Borg Verme Sorumlu Harcama

— —

Siirdiiriilebilir Yatirim

ve Borg Verme Stirdiiriilebilir Isletme

T~

Uygulamalar

Siirdiiriilebilir Sorumlu Tiiketim

Borg Verme

Kaynak: Schoenmaker ve Schramade (2019)

Finans sektoriiniin finansal kaynaklarin kullanimi konusu cevre ile iliskili
olarak belirli sorumluluklara sahip olmasina neden olur. Finans sektoriiniin ¢evreye

etkisi bakimindan iki 6nemli sorumlulugu bulunmaktadir. Ilk olarak iklim
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degisikliginin negatif etkilerine kars1 bireyleri, hane halklar1 ve firmalar1 korumak i¢in
kendisini yenileme, gelistirme sorumlulugu, ikinci olarak ise iklim degisikliginden
kaynakl1 olusan ekonomik riskleri azaltmak i¢in diisiik karbonlu ekonomiye gegciste
uygun iirlin ve hizmetleri saglama sorumlulugu bulunmaktadir (Allianz Group ve
WWF, 2005). Ingiltere Merkez Bankas1 Baskan1 Mark Carney, Lloyd's of London'da
yaptig1 konusmada su ifadelere yer vermistir: “Bilimsel kanitlar ve finansal sistemin
dinamikleri bir araya geldiginde, iklim degisikliginin zaman iginde finansal
dayaniklilig1 ve uzun vadeli refahi tehdit edecegini gostermektedir. Harekete gegmek
icin hala zaman olsa da, firsat penceresi siirlidir ve daralmaktadir”. Bu baglamda,
iklim degisikliginin, yalnizca kisa vadeli bir finansal risk olarak degil, ayn1 zamanda
uzun vadeli bir ekonomik tehdit olarak da goriilmesi gereken, zamanimizin belirleyici
sosyal, cevresel ve ekonomik zorluklarindan biri oldugu inkar edilememektedir
(Coleman ve LaPlante, 2016).

Degisen finans algisinin temelinde ise iklim degisikligi bulunmaktadir. Kiiresel
iklim degisikligi o6zellikle isletmeler i¢in risk mi yoksa bir avantaj midir? Cevre
kirliliginin artmasi, biyogesitliligin azalmasi ve yasanan dogal afetler finansal
tablolarda yer alan finansal verilerin yanmi sira, siirdiiriilebilir kalkinmanmn diger
unsurlar1 olan ekonomik ve gevresel faktorleri de dikkate alan bir anlayis getirmistir

(Weiskopf vd., 2020: 2).

2.4. SURDURULEBILIR FINANSMAN VE TEMEL KAVRAMLAR

Stirdiirtilebilir Finans kapsaminda bulunan kavramlar benzerlik yonii nedeniyle
karistirilmakta, iklim Finansi, Yesil Finans ve Siirdiiriilebilir Finans kavramlar1 pek
cok kaynakta ayni kavram gibi kullanilmaktadir. Oysaki bu kavramlarin kapsamlari
birbirinden farklilik gostermektedir. Bu boliimde kavramlarin tanimlarina ve
farkliliklarina deginilecektir.

e Iklim finansmani: Genellikle iklim degisikliginin etkilerini hafifletmeyi
veya bunlara uyum saglamay1 amaglayan faaliyetlerin finansmanini ifade etmektedir.
UNFCCC’ nin tanimina gére “Iklim finansmani, emisyonlar1 azaltmay1 ve sera gazi

yutaklarin1 gelistirmeyi amaglar ve insan ve ekolojik sistemlerin olumsuz iklim
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degisikligi etkilerine kars1 savunmasizligini azaltmayr ve direncini korumayi ve
artirmay1 amaglar.”

e Yesil Finans: Yesil finansin uluslararasi kabul gérmiis bir tanimi yoktur.
Terim, genis bir finansman yelpazesini tanimlamaktadir. Yesil finansin kapsamina
cevre odakli teknolojiler, projeler, endiistriler veya isletmeler dahildir. Yesil finansin
daha dar bir tanimi1 olarak yesil finans, krediler, kredi kartlari, sigortalar veya bonolar
gibi cevreye yonelik finansal iiriin veya hizmetleri ifade etmektedir (UNESCAP,
2012). Bu kavram iklim konusunda ¢ikarailan finansal araglari tanimlamak igin
kullanildigida ifade edilebilir.

e Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefli Finans: Kalkinma hedefleriyle uyumlu
finansmani temsil etmektedir. Ancak bu hedefler siiriidiirebilirliligi dikkate alan ve
cevreyle iliskili olan anlayis1 i¢ine almaktadir.

¢ Siirdiiriilebilir Finans: Avrupa Komisyonu, siirdiiriilebilir finans kavramin
su sekilde tanimlamaktadir: “Siirdiiriilebilir finans, bir iilkede yatirnm kararlari
aliirken g¢evresel, sosyal ve yonetisim (ESG) hususlarinin dikkate alinmasi siireci”
olarak ifade eder. Cevresel konularda, iklim degisikliginin etkilerinin azaltilmasi,
adaptasyonun yani sira biyogesitliligin korunmasi, kirliligin 6nlenmesi, dongiisel
ekonomi gibi konular1 da arastirmasina dahil etmektedir. Sosyal konularda ise
esitsizlik, caligma ilkeleri, beseri sermaye, insan haklari gibi insan hayatina deger
veren bir bakis acistyla yaklasmaktadir (Roncalli,2023:1). Yaklasimin 6nemli 6zelligi
insan1 ve g¢evreyi bir biitlin olarak ele almas1 ve insan1 ¢evreyle birlikte korunacak

canli olarak kabul etmesidir.
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Sekil 5: iklim Finansi, Yesil Finans ve Siirdiiriilebilir Finans Kavramlarmin Kapsami

Siirdiiriilebilirlikle
ilgili Diger Politika
Haodaoflawi

SURDURULEBILIR KALKINMA HEDEFLERI

CEVRE HEDEFLERIi Sosyal Ekonomik
Hedefler Hedefler

Diger
Anlasma
Hedefleri

Paris Anlasmasi1 Hedefleri

iklim iklim
Degisikligine  Degisikligini
Uyum Azaltma

|

IKLIM FINANSMANI

|

YESIL FINANS

|

SURDURULEBILIR
\ KALKINMA HEDEFLI FINANS }

|

SURDURULEBILIR FINANS

Kaynak: Migliorelli, 2021, s. 5.
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2.5. SURDURULEBILIR FINANSMAN ARACLARI

Bu boliimde siirdiiriilebilir finansman araglarindan yesil, mavi ve sosyal
tahvilin agiklamalarina yer verilerek, bu tahvillerin arasindaki farkliliklar tizerinde

durulacaktir.

2.5.1.Yesil Tahviller

Diinya Bankas1 2019 yilinda yayinlana rapora gore, yesil tahviller ilk olarak
Isve¢ emeklilik fonlarmi ydneten bir grubun kiiresel 1smma ile miicadele etmek
istemesi ancak buna yonelik yatirim yaparken fon kaynagini nasil elde edeceklerini
sorgulamalari {izerine ortaya ¢ikmistir (World Bank, 2019). Diinya Bankas1 ve Avrupa
Yatirim Bankasi, Avrupa'daki kamu emeklilik fonu yatirimcilarindan siirdiiriilebilir
yatirim iiriinlerine ydnelik talep nedeniyle 2007 yilinda “Iklim bilinci tahvili” nin ilk
thraggilart olmustur. Birkag yil sonra yesil tahvil kalkinma bankalarinin da dahil
olmasiyla cevresel faaliyetlerle baglantili bir terim haline gelmistir.2011 yilinda
sitketler ve belediyeler tarafindan yeni yatirimcr ¢ekmenin bir yolu olarak gérmeye
baglamis ve hizli bir sekilde gelismeye baslamistir. (Clapp ve Pillay, 2017: 83).

Yesil tahvil piyasasi son yillarda adindan sikg¢a s6z ettiren, iklim degisikligi ile
miicadelede 6n planda yer alan, iklim degisikliginin etkilerini azaltma ve adaptasyonu
saglamak i¢in destek olan finansal bir aractir. Yesil tahviller, genellikle ¢evre dostu
projeleri finanse etmek amaciyla kullanilmaktadir. Bazi yesil tahviller su tasarrufu,
biyogesitlilik gibi ¢cevresel faktorleri de dikkate almaktadir. Yesil tahvilden elde edilen
gelirler, iklim degisikligini azaltma ve hafifletme projelerini desteklemek amacl
kullanilmaktadir. Bunlar genellikle yenilenebilir enerjinin finansman1 seklinde
gerceklesmektedir (Prasad vd. 2022: 2).

Yesil tahviller, sermaye ve ¢evre arasinda bir koprii olusturarak, hiikiimetlerin
iklim hedeflerini karsilayacak projeleri i¢in gereken finansmani bulmasina yardimci
olur. Diger yenilik¢i sermaye piyasasi araglarinin yani sira, yesil tahviller, uzun vadeli
sermayeye erisim yoluyla yesil projeleri desteklemektedir.

Cetin (2021), yesil tahvilin dezavantajlar1 ve avantajlarint su sekilde

aciklamaktadir; “Yesil tahviller hem yatirimcilar hem de ihrag edenler igin ¢esitli
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avantajlar sunar: diisiik faiz oranlar1 ve ihra¢ maliyetleri, yliksek uzun vadeli
finansman, kaynaklarin kullaniminda seffaflik, ihrag¢inin itibarini ve yatirimeilarin
iklim farkindaligini artirmak ve devlet-6zel sektor ortakliklarini desteklemektir. Yesil
tahvillerin avantajlarinin  yan1 sira dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Bunlar;
standardizasyon eksikligi, raporlamada yetersiz seffaflik, diisiik piyasa derinligi ve

likidite, yetersiz yatirimer duyarlilig: gibi faktorlerdir”

2.5.2.Mavi Tahviller

Diinya yiizeyinin %70'inden fazlasim1 kaplayan okyanuslar, toprak ve
ormanlarla birlikte diinyanin dogal sermaye stokunu olusturan dogal bir
varliktir. Okyanuslarin ve kaynaklarinin siirdiiriilemez bir sekilde kullanilmasi, diger
olumsuz etkilerin yan1 sira balik stoklarinin ve biyolojik ¢esitliligin tilkenmesine ve
artan kirlilik ve habitat tahribatina yol agmistir; kiimiilatif olarak, bu etkiler
ekosistemin dayanikliligini azaltir ve insanlarin gelecekteki kiiresel degisimlere karsi
kirilganligin1 artirmaktadir (Sumaila vd., 2021: 2). Artan risk ve kirilganlig1 dnlemek
sadece ahlaki bir zorunluluk degil ayn1 zamanda finansal bir avantaj da saglamaktadir.

Uygun bir yonetim bicimi saglandiginda okyanuslarin stirdiiriilebilirliginin
saglanmas1 bir kazan-kazan durumu yaratarak iilke ekonomilerinin ve finansal
yapilarin gelismesini saglayabilmektedir. Ozellikle okyanus dostu projelere ve kritik
temiz su kaynaklarinin korunmasina fon tahsis eden yenilik¢i araclar olan mavi
tahviller bu noktada kritik bir dneme sahip olmaktadir (Morgan vd., 2022: 62).

Mavi tahviller, diinya capinda yatirimcilarin, finans kurumlarinin ve
thraggilarin artan ilgisiyle giderek gelismekte olan bir alandir. Ekonomik biiyiime ve
deniz ekosistemlerinin siirdiiriilebilirligine katkida bulunarak hem ¢evreye hem
ekonomiye destek olmaktadir. Bu nedenle mavi tahvil gibi yenilik¢i finansal
enstriimanlar siirdiiriilebilir kalkinmada kilit rol oynamaktadir. Ilk mavi tahvil 2018
yilinda ekonomisi biiyiikk 6l¢iide okyanus ve balikgiliga bagli olan Seyseller
Cumbhuriyeti tarafindan ¢ikarilmistir. Mercanla ¢evrili 115 adayr korumak igin ihrag
edilmistir (World Bank, 2018).

Mavi tahviller, yesil tahvillerden farkli olarak okyanuslarin siirdiiriilebilirligini

ve mavi ekonomi yatirimlarint desteklemektedir. Mavi tahvil piyasasi, okyanuslarin
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kars1 karsiya kaldig1 en biiyiik sorunlardan olan atik yonetimi, agik denizler iizerinde
esen riizgarla ¢alisan riizgar santralleri, kiiresel 6l¢ekte artan ticaret talebi iizerine artan
deniz tasimaciligi, turizm gibi faaliyetlerin ¢evreye daha duyarli olmasi icin kiyi
ekoturizmi alanlarinda yer alan projelere destek saglayarak, stirdiiriilebilirligin
saglanmasinda kilit rol oynamaktadir (Santander, 2023).

Mavi finansin gelismesinde 0zellikle gelismekte olan ekonomilerin yaratmis
oldugu baz1 engeller bulunmaktadir. Bunlar;

e Giivenilir projelerin eksikligi,

¢ Finans ve ekonomi sektorleri ile okyanus bilimini bir arada yonetmenin
zorlugu

e Mavi finansin kapsami ve ger¢evesinin net olarak bilinmemesi

e Mavi ekonomiye diisiik miktarda yapilan 6zel sektor yatirimi

e Diisiik diizeyde farkindalik ve kapasite gelistirmede yasanan sorunlar

e Mavi ekonomiyle ilgili sorunlardan kaynaklanan potansiyel risklerin

anlasilmamasidir (TERI, 2022).

2.5.3. Sosyal Tahviller

Sosyal tahviller 6ziinde sosyal amaclar i¢in uygulanan sermaye piyasasi
araglaridir. Genel itibari ile yesil tahvillere benzerler. Uygun fiyatli barinma, gida
giivenligi, egitim, istihdam, saglik, temel hizmetlerin saglanmasi gibi konular
kapsamina almaktadir. Bu amagla hedef alinan gruplar arasinda yoksulluk sinirinin
altinda yasayan niifus, engelli niifus ve gé¢men niifus gibi desteklenemeye ihtiyag
duyan gruplar yer almaktadir (ICMA, 2023)

Sosyal tahviller iki agidan énemlidir. Ilk olarak sosyal tahvil ihra¢ etmek bir
mesaj igerir. Yatirim sahibinin sosyal konulara 6ncelik verdiginin bir gostergesidir.
Ikinci olarak sosyal tahviller kapsami nedeniyle daha genis bir yatirimei grubuna hitap
etmektedir. Bu durum yatirimecilara fiyatlandirma ve likidite avantaji saglamaktadir
(Gottlieb vd., 2020: 2).

Sosyal Tahvil Thra¢ Avantajlar:
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e Sosyal tahvil ihraci, bir sirket i¢inde siirdiiriilebilirlik farkindaligini arttirarak,
sirket yOnetim, strateji ve risk yonetimi yapilarinin gelistirilmesine yardimei
olmaktadir. Ayrica orta ve uzun vadede sirketlerin kurumsal degerlerini arttirmaktadir.

e Sosyal tahvil yatirimecilara, elde edilen gelirlerin kullanimu ile ilgili hesap
verilebilirlik ve seffaflik 6zelligi sayesinde siirdiiriilebilirlik konusunda aktif rol
oynamasini saglayabilir.

e Sosyal tahviller ihra¢ edenler, yatirimlarinda siirdiiriilebilirligi 6n planda
tutan yatirnmcilarla iligkiler kurarak finansman yontemlerinin c¢esitlenmesini ve
finansman tabaninin gii¢lendirilmesini saglayabilir.

e Sosyal tahviller, toplumsal sorunlara ¢6ziim sunarken ayni zamanda
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerinin gerceklesmesine de katkida bulunurlar.

e Sosyal tahvillerin yayginlagsmasi yoluyla sosyal projelerin yaygin bir sekilde
tanitilmast, bireylerde sosyal konularda farkindalik yaratilmasini saglayabilmektedir.
Ayrica sirketlerin, yatirnmcilarin daha fazla sosyal yatirim yapilmasia tesvik

edilmesini saglayabilmektedir.

2.5.4. Siirdiiriilebilir Tahviller

Yesil tahvil, yenilenebilir enerji, cevre temizligi, iklim degisikligine
adaptasyon gibi konulari ile finansi1 bir arada ele alirken, sosyal tahvil finans alanina
yaslilar, yoksulluk sinir1 altinda kalan topluluklara destek olma, istihdam yaratma gibi
sosyal konular1 dahil etmistir. Siirdiiriilebilir tahvil ise hem yesil tahvilin hem de sosyal
tahvilin kapsadigi konular1 dahil ederek, bu iki tahvilin sentezi seklinde diistintilebilir.

Kiiresel iklim degisikliginin etkilerini azaltmak ve siirdiiriilebilir kalkinma
hedeflerine ulasmak amacinda finansman yetersizligi onemli bir sorun olarak
karsimza ¢ikmaktadir. Hiikiimetler Arasi Iklim Degisikligi Altinc1 Degerlendirme
Raporu'na gore, iklim ve asir1 hava kosullarinin artan siklig1 ve yogunlugu gida ve su
giivenligini tehdit ederek insan yagamini olumsuz yonde etkilemekte ve Siirdiiriilebilir
Kalkinma Hedeflerine ulagsma ¢abalarini engellemektedir (IPCC, 2022). Bu baglamda
stirdiiriilebilir kalkinma hedeflerine uyumlu bir sermaye piyasasi, siirdiiriilebilirlik
hedefleri icin gereken finansmani saglama konusunda yardimci olabilmektedir. Son

yillarda Ozellikle koronaviriis salgimi ve iklim degisikligi ile miicadeleye yonelik
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kiiresel c¢abalar, finansal {riinlerin silirdiiriilebilirligini arttirmistir. Asagida Statista
verilerinden yararlanilarak hazirlanmis olan yesil, sosyal ve siirdiiriilebilir tahvillerin
2014-2020 yillar1 araliginda degerleri verilmistir. Buna dogrulta 2014 yilinda 36.8
milyar dolar olan kiiresel yesil tahvil piyasas1 2018’de yaklasik olarak dort katina
(171.5 milyar dolar), 2019 yilinda ise yaklagik 267 milyar dolar degerine ulagmistir.
Elde edilen veriler 15181nda, sosyal tahviller 2014 yilinda 1.1 milyar dolar iken, 2017
yilinda 11.4, 2019 yilinda ise 22.3 milyar dolar degerine ulasmistir. Burada dikkat
ceken nokta sosyal tahvillerin 2020 yilinda 248.6 milyar dolar degerine ulagmasi
olmustur. Bu olaganiistii artisin arka planinda koronaviriis etkisi bulunmaktadir.
Korona krizinin getirdigi sosyal ve ekonomik kosullar, kuruluslar veya devletler
tarafindan etkin kullanilmasina neden olmus, 2020 yilinda ilk defa sosyal tahvil ihraci
yesil tahvil ihracinin 6niine ge¢mistir (United Nations, 2021: 20). Siirdiirtilebilir
tahviller ise 2014 yilinda hentiz 4.9 milyar dolar iken, 2020 yilinda yaklagik 260 milyar

dolar degerine ulagmustir.

Sekil 6: 2014'ten 2020'ye Kadar Diinya Capinda ihrag¢ Edilen Siirdiiriilebilir Tahvillerin
Degeri (milyar ABD dolari olarak)

350,00 180,00
300,00 160,00
250,00 / 140,00
’ 120,00
200,00 100,00
150,00 80,00
100,00 60,00
l 40,00
50,00 l
) - 20,00
’ 2014 = 2015 2016 2017 2018 2019 2020 ’
m Yesil Tahvil 36,80 44,80 @ 83,90 @ 156,90 171,50 266,90 290,10
mm Sosyal Tahvil 1,10 3,50 3,30 11,40 18,40 22,30 @ 248,60

Surdurdlebilir Tahvil | 4,90 16,50 6,70 18,30 = 40,10 69,10 = 159,90

I Yesil Tahvil  mmm Sosyal Tahvil Surdurilebilir Tahvil

Kaynak: Statista verilerinden yararlanilarak yazar tarafindan hazirlanmustir.
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UCUNCU BOLUM
KURESEL iKLIiM DEGIiSIKLiGiNIN ULUSLARARASI TiCARET VE
FINANSAL PiYASALAR UZERINDEKI ETKiSi: EKONOMETRIK BiR
ANALIZ

3.1. LITERATUR

Bu boéliimde iklim degisikligi, uluslararasi ticaret ve finansal piyasalar iliskisi
lizerine var olan ¢aligmalar gruplandirilarak anlatilacaktir. Literatiirde iklim degisikligi
ve uluslararasi ticaret iligkisi veya iklim degisikligi finansal piyasalar iligkisine daha
stk yer verilmekte, bu ii¢ degisken arasindaki iliskinin varligi iizerine yapilan
calismalar az sayida yer almaktadir. Bu baglamda calismanin amac literatiire katki

saglamaktir.

3.1.1. iklim Degisikligi ve Uluslararasi Ticaret Arasindaki iliskiyi

Inceleyen Cahsmalar

Bernard ve Mandal (2016), gelismis ve gelismekte olan iilkelerden olusan 60
iilke orneklemi tizerinden dis ticaret ¢evre iligkisini 2002-2012 yillar1 kapsaminda
arastirmistir. Caligmada cevre kalitesini 6lgmek igin g¢evresel performans endeksi
kullanmilmistir. Ticari agikligin ¢evresel performans endeksi iizerindeki etkisinin
anlaml ve pozitif oldugu sonucuna ulagmastir.

Naranpanawa (2011), Sri Lanka Ornegi {izerinden ticari agiklik ve
karbondioksit emisyonlar1 arasindaki iliskiyi incelemektedir. Otoregresif Dagitilmig
Gecikme (ARDL) sinir testi yaklasimi ve Johansen-Juselius maksimum olabilirlik
yaklasimi, 1960 ila 2006 arasindaki es biitiinlesme iligkilerini tespit etmek i¢in
kullanilmistir. Sonugclar, Sri Lanka i¢in ticari agiklik ile karbon emisyonlar1 arasinda
ne uzun vadeli bir denge iliskisi ne de uzun vadeli bir nedensellik olmadigini
gostermektedir. Ancak ticari agiklik ile karbon emisyonlar1 arasinda kisa vadeli bir
iliskinin var oldugu sonucuna ulasilmistir.

Chen (2021)’e gore, kiiresellesme hiz kazandikga {ilkeler arasindaki ekonomik

isbirligi, diinya ¢apinda hayati bir 6neme sahip olmaktadir.Cin her ne kadar 2013
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yilinda iilkelerin ¢ogunu ortak bir gelecege sahip ¢ikmak icin bir araya getirerek
gerekli onlemlerin saglanmasi konusunda diger iilkelere onderlik yapsa da, ticari
acikligin karbon emisyonu {izerindeki etkisi glin gegtikge 6n plana ¢ikmaktadir. Cin
Kusak ve Yol Girisimi (Belt and Road Initiaive- BRI) iilkelerinin ele alindig1 6rneklem
grubu i¢in panel veri analiz yontemi kullanilmistir. Calismanin sonucunda spesifik
olarak, ticari agikligin karbon emisyonlar1 tizerindeki tesvik edici etkisi Afganistan,
Butan, Lao, Nepal, Suriye Arap Cumhuriyeti ve Yemen gibi 10. ¢eyrekte yer alan
iilkelerde anlamli degildir, ancak yiiksek miktarda karbon emisyonuna sahip tilkelerde
anlamhidir bulgusuna ulagilmistir. Buna gore, yiiksek karbon emisyonuna sahip
tilkelerin, ticari ac¢ikligr saglarken c¢evre sorunlarindan nasil kaginabilecekleri
konusunda 6zel politikalar olusturmalari tesvik edilmektedir.

Thuy ve Nguyen (2022),Bayesyen model yardimiyla ticari aciklik ve ¢evresel
kalite iligkisini 64 gelismekte olan iilke iizerinde, 2003-2017 yillar1 kapsaminda
incelemistir. Ampirik sonucglar gelismekte olan lilkelerde ticari acgikligin gevresel
bozulmaya neden olmadigini ortaya koymaktadir. Ticari agikligin yani sira elde edilen
bulgular, finansal agiklik ve yenilenebilir enerji tiiketiminin iki 6nemli faktor oldugu
bilgisini vermektedir.

Ye, Zhang ve Wei (2021), 2002-2014 yillar1 araliginda 11 gelismekte olan
iilkeden alinan orneklerle panel verilere dayali olarak bir ticari agiklik ve karbon
verimliligi modeli olusturmustur.Calisma, karbon emisyonlarin1 verimlilikle birlikte
analiz etmek ve teknolojik ilerlemenin, ¢evresel diizenlemelerin ve endiistriyel yapinin
etkileri araciligiyla ticari acikligin karbon verimliligini etkiledigi mekanizmalari
arastirmaktir. Ampirik c¢alisma, gelismekte olan ekonomiler i¢in ticari aciklik ve
karbon  verimliliginin U tipi bir iliskiye sahip oldugu sonucuna
ulagmistir. Arastirmaciya gore, ticari aciklik, gelismekte olan {ilkelerin teknik
ilerlemesini kisitlayacak, bu da yabanci yatirimi ¢gekmek icin ¢evre diizenlemelerini
zayiflatarak, karbon emisyonunu artiracak ve verimliligi diistirecektir.Dolayisiyla
genel karbon verimliligini azaltacaktir. Ayn1 zamanda ticari agiklik, gelismekte olan
ekonomilerin endiistriyel yapisinin iyilestirilmesini hizlandiracak ve karbon
verimliligini artiracaktir.Ticari agiklik, orta gelirli iilkelerin karbon verimliligini
diisiirtirken, yiiksek gelirli tilkelerin ¢evresini gli¢lendirirmekte ve karbon verimliligini

artirmaktadir.
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Appiah, Worae,Yeboah ve Yeboah (2022), 1971-2013 yillar1 arasinda Driscoll-
Kraay hatasinin havuzlanmis verilerdeki regresyonunu kullanarak, kirlilik ve ticaret
arasindaki baglantiya iliskin mevcut ampirik c¢aligmasini gercgeklestirmistir. Uzun
donem katsayilarin1 belirlemek i¢in OLS yontemini kullanan Appiah v. (2022),elde
etmis oldugu amprik sonuclara gore,ithalat, enerji kullanimi ve sanayilesmedeki
%1'lik artisin emisyonlar iizerinde sirasiyla %0,471, %1,176 ve %0,596 artisa neden
oldugunu, ekonomik ilerlemedeki %1'lik artigin ise emisyonlarda %1,153 kadar biiyiik
bir diisiise neden oldugunu gostermektedir.

Ayesu ve Asaana (2023), 2006-2016 donemleri i¢in 31 tilke verilerini
kullanarak kiiresel nakliye ticaretin Afrika iklim degisikligi {lizerine iliskisini
incelemistir. Calismanin sonucuna gore, nakliye ticaretin Afrika’nin iklim degisikligi
lizerine olumsuz sekilde etki ettigi sonucuna ulasmistir. Bu baglamda yazara gore
calismadan elde edilen sonuglar 1518inda Afrika’da emisyonlari azaltmak igin ticaret
konusunda ¢evreye uygun, siirdiiriilebilir politikalar uygulanmasi gerekmektedir.
Dunbar, Steingress ve Tomlin (2023) ise calismasinda kasirgalarin Amerika Birlesik
Devletleri deniz yolu ticaretine etkisi arastirilmaktadir. Analiz sonuglarina gére ABD
aylik ithalat oran1 %5.4 ile %16 araliginda kasirga nedeniyle azalmaktadir. ABD’nin
yillik ithalati ise %1.15 ile %3.42 oraninda bir kayip yasamaktadir.

3.1.2. iklim Degisikligi Ve Finansal Piyasalar Arasindaki iliskiyi inceleyen

Calismalar

Ekolojik kaygilar, degisen iklim yapisi finans ve ¢evre iligkisi arasindaki bagin,
giderek On plana ¢ikmasini saglamistir. Ancak gelismekte olan {ilkelerde finans ve
cevre iligkisinin gelismesi, gelismis lilkelere gore daha yavas gergeklesmektedir.
Giglio (2021)’nun calismasinda, “Neden iklim degisikligini finansal ekonomi
perspektifinden incelemeliyiz”? sorusu ¢aligmanin temel konusu olmaktadir. Giglio
vd.’e gore, finansal piyasalar, iklim riskini azaltmak ve korumak ig¢in birincil
araglardir. Insanoglunun uzun siire boyunca ugrastigi bir problem olarak iklim
degisikliginin, finansal istikrar1 ve finansal varliklar i¢in tehdit edici bir unsur olarak

karsimiza ¢iktigini belirtmektedir.
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Guo (2021), 1988'den 2018'e kadar olan donemde Cin 6rneginde CO2
emisyonlari ile finansal gelisme, GSYTH, finansal risk, yenilenebilir enerji, elektrik ve
insan sermayesi degiskenleri arasindaki iliskiyi incelenmistir. Cin'de artan finansal
risk endeksi (finansal risk endeksindeki iyilesme) karbon emisyonlari ile pozitif yonde
iligkili oldugu sonucuna ulasilmistir. Buna karsilik yenilenebilir enerji, elektrik,
finansal gelisme ve insan sermayesi endeksi karbon emisyonlarint sinirlamaktadir.
Ayrica, 2001 yilindaki yapisal kirilma karbon emisyonlarinda artisa neden olurken,
diger taraftan 2008 yilindaki yapisal kirilma Cin'de karbon emisyonlarmin
sinirlandirmistir. Yazarin - politika Onerileri finansal kalkinmanin desteklenmesi
yoniindedir. Ancak, finansal risk endeksindeki iyilesme genel ekonomi i¢in iyi kabul
edilirken, bir diger agidan daha fazla genislemenin ¢evreye zarar vermemesi amaciyla
gerekli onlemler alinmalidir. Yenilenebilir enerjinin toplam elektrik iiretimindeki pay1
Ozellikle enerji sektoriine yapilan yatirimlar yoluyla artirnlmalhidir; Karbon
emisyonlarinin kontrolii yalnizca kaliteli insan sermayesi yoluyla yapilabileceginden,
insan sermayesine daha fazla sermaye ayrilmalidir.

Ren, Zhao,Yuan ve Li (2023), 2000-2019 yillarinda Cin’deki 30 eyaletten
olusan bir drneklemi kullanarak Havuzlanmis Ortalama Grup tahmin yontemi ile
finansal kalkinmanin karbon emisyonlar iizerindeki kisa ve uzun vadeli etkilerini
analiz etmistir. Elde edilen bulgular, finansal gelismenin uzun vadede karbon
emisyonlarin1 6nemli Olgiide azalttigim1i ancak kisa vadede anlamli bir iliski
gozlemlenmedigini  gostermektedir. Yazar calismasinda {ic Onemli tespitte
bulunmaktadir. ik olarak yoksulluk seviyeleri diisiik olan eyaletlerde finansal
kalkinmanin emisyon azaltma etkisi daha giigliidiir.Ikinci olarak, finansal gelisme
bolgesel diizeyde karbon emisyonlarmi azaltir.Ugiincii olarak ise iklim degisikligini
hafifletmenin yolu Cin’deki finansal sistemin gelistirilmesini dnermektedir.

Ekonomiler biiyiidiikkge ve finans sektorii gelistikce karbon emisyonlarinin
artmas1 beklenmektedir.Bu nedenle bu iliskiye katkida bulunan faktorlerin
belirlenmesi amaciyla Darweesh, Hudari ve Osman (2023), gelismis ve gelismekte
olan iilkeler lizerinde yapilan ¢alismalar1 aragtirmistir. Yazar ekonomik aktivitelerin ve
karbon emisyonlarinin  dogrudan finansal kalkinmayla iligkili  oldugunu
belirtmistir.Ancak bu iliskinin ¢evreye yansimalarinin iilkenin gelismislik seviyesine

bagli oldugunu vurgulamastir.
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Chousa,Tamazian ve Vadlamannati (2009), 1992 — 2004 dénemi i¢cin BRICS
ekonomilerinde ekonomik ve finansal kalkinma ile ¢evre kalitesi arasindaki baglantiy1
arastirmaktadir. Ekonomik ve finansal kalkinmanin ¢evresel etkisini tahmin etmek i¢in
uygulanabilir genel en kiigiik kareler (FGLS) yontemi kullanilmistir. Elde edilen
bulgular, finansal kalkinmanin kisi basina karbon emisyonlarini azaltmak i¢in 6nemli

bir faktor oldugunu gostermistir.

3.1.3. iklim Degisikligi, Dis Ticaret Ve Finansal Piyasalar iliskisi Uzerine
Yapilan Cahismalar

Ayache, Barhoumi ve Hammas (2016), Avrupa Ulkelerinde ekonomik
biiylime, finansal gelisme,ticari aciklik ve karbon emisyonu arasindaki iligskiyi 1985-
2014 willar1 araliginda incelemistir. Calisma 40 Avrupa iilkesini ele alarak Panel-
Genel Dogrusal Modeli (GLM -General Linear Model) yontemini kullanarak analiz
edilen test sonuglarina gore,ekonomik biiyiime ile finansal gelisme, ekonomik biiyiime
ile ticari agiklik, ekonomik biiyiime ile CO2 emisyonlari, finansal gelisme ile ticari
aciklik ve ticari agiklik ile CO2 emisyonlar1 arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi
bulunmaktadir.Ek olarak c¢alisma c¢evresel Kuznets egrisinin varligin1 da
dogrulamaktadir. Nafti (2021) ise, Ayache vd. (2016) ile benzer zaman araliginda 12
MENA iilkesi i¢in panel veri yontemi kullanarak incelemistir.Elde edilen bulgular,
ekonomik biiylimenin ve ticari serbestligin karbon emisyonunu arttirdigr yoniindedir.
Omri,Daly,Rault ve Chaibi (2015),ayn1 6rneklem iizerinde ayni yontem ile farkl
zaman dilimi araliginda degiskenler arasindaki iligkiyi test etmis ve karbon
emisyonlari ile ekonomik biiyiime, ekonomik biiyiime ve ticari agiklik arasinda ¢ift
yonlii bir nedensellik iligkisi tespit etmistir. Finansal gelismeden ekonomik biiyiimeye,
ticari acikliktan CO2 emisyonlarima dogru tek yonlii nedensellik tespit edilmistir.
Ampirik sonuclar, ayn1 zamanda ¢evresel Kuznets egrisinin varligint dogrulamstir.

Shahzad, Kumar, Zakaria ve Hurr (2017), karbon emisyonu, -enerji
tilkketimi,disa agiklik ve finansal geligsme iliskisini Pakistan iilkesi kapsaminda 1971-
2011 yilarim1 dahil ederek incelemistir. ARDL yonteminin kullanildigi analiz
sonuglarma gore, uzun vadede, ticari aciklik ve finansal gelismedeki %1°lik artisin

karbon emisyonunu sirastyla 9%0,247 ve %0,165 artiracagi tespit edilmistir.
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Arastirmacilar,Pakistan'da enerji tiikketiminin su anda esigin altinda olmasi nedeniyle
arttirtlmasi gerektigini ancak finans sektorii ve ticaret faaliyetleri karbon emisyonuna
katkida bulundugundan, politika odaginin enerjinin verimli kullanimi iizerinde olmasi
gerektiginin altin1 ¢izmektedir.

Koshta, Bashir ve Samad (2020), secili gelismekte olan iilkeleri dahil ederek,
dis ticaret,finansal gelisme,tarim, enerji tilketimi ve karbon emisyonu verilerinden
hareketle, FMOLS ve DOLS analizlerini kullanilmis, nedensellik iligkisini incelemek
icin Granger esbiitiinlesme testi uygulanmistir. Yenilenemeyen enerjinin CO2
emisyonu iizerinde olumlu etkisi bulunurken, finansal gelismenin CO2 emisyonu
lizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisi bulunmamistir.Calismanin bir diger
amaci ise “Kaynaklarin Laneti Hipotezi” ve “Kuznets egrisi” hipotezini se¢ili
gelismekte olan iilkeler igin test etmektir.Calismanin 6rneklemi Kuznets egrisi
hipotezini (Ters U sekli) desteklerken, ayn1 zamanda kaynaklarin laneti hipotezini de
dogrulamaktadir.

Jamel ve Maktouf (2017), calismasinda 1985-2014 zaman araliginda,40
Avrupa tlkesi i¢in ekonomik biiylime, karbon emisyonlar1 (cevresel bozulma),
finansal gelisme ve ticari agiklik arasindaki nedensel baglantiy1 siradan en kiiciik
kareler teknigini kullanarak ampirik olarak test etmistir. Avrupa ekonomilerinde
GSYIH ile finansal sektdr gelisimi arasinda ve GSYIH ile ticari aciklik arasinda cift
yonlii bir baglantinin varligr goézlenmistir. Ayrica ticari agiklik ile finansal sektor
gelisimi arasindaki ¢ift yonlii nedensellik iligkisi tespit edilmistir.

Pradhan, Arvin, Hall, Bennett ve Bahmani (2017), G-20 iilkelerini 6rneklem
alarak,finansal derinlik, gayri safi sermaye olusumu ve dogrudan yabanci yatirim ile
etkilesimler baglaminda ticarete agiklik ile ekonomik biiylime arasindaki resmi
istatistiksel baglantilar1 kurmaya calismaktadir.Arastirmacilar, tim degiskenlerin
esbiitlinlesik oldugu sonucuna ulasmislardir. Yani degiskenler arasinda uzun dénemli
bir denge iliskisi vardir. Ayrica ticari agiklik, finansal derinlik, briit sermaye olusumu
ve dogrudan yabanci yatirim, uzun vadede G-20 iilkelerinin ekonomik biiylimesine
neden olan faktorler olarak belirlenmistir.

Huo vd. (2022),¢cevre kalitesinin bozulmasin siirdiiriilebilir kalkinma iizerinde
bliytik bir tehdit olusturdugunu savunmustur. Calisma, ¢evresel siirdiiriilebilirligin bir

Olciisii olarak diizeltilmis net tasarruflar1 kullanarak cevresel siirdiiriilebilirligi tesvik
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etmede finansal kalkinmanin, ticari agikligin ve dogrudan yabanci yatirimin (DYY)
roliinii test ederek c¢evresel siirdiiriilebilirlik konusunda siiregelen tartismaya katkida
bulunmayr amacglamaktadir. Bu  dogrultuda, ARDL yontemi kullanilarak
arastirmalarini tamamlayan yazarlar, finansal gelismenin, ticari aciklik ve dogrudan
yabanci yatirimlarinin siirdiiriilebilir ¢evre lizerinde olumlu etkiler yarattig1 sonucuna
ulagmustir.

Khan vd. (2021),”medeniyetlerin yillar boyunca hizh ilerleyisinin biiyiik bir
bedele mal oldugu, ciddi ¢evresel zararlar ortaya ¢ikardigi” diistincesinin altini ¢izerek,
medeniyetler ilerlerken ¢evreye zarar vermeyici dnlemlerin alinmasi gerektigini, bu
baglamda finansal kalkinmanin ve ticari agikligin karbon emisyonlart ile iligkisini
tespit etmek amaciyla ¢aligmasini gergeklestirmistir.Calisma gelismekte olan bir tilke
olan Banglades icin, 36 yillik veriyi baz alarak (1980-2016), ARDL modeli yardimiyla
degiskenler arasinda hem uzun, hem kisa donem iliskisini incelemektedir. Kisa
donemde, enerji tiiketiminin karbon emisyonlar1 tizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye
sahip oldugunu, GSYH'nin pozitif ve %5 diizeyinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu,
Finansal gelismenin karbon emisyonlari {izerinde negatif ancak dnemsiz bir etkiye
sahip oldugunu ve son olarak diga agikligin karbon emisyonlari iizerinde olumsuz bir
etkiye sahip oldugunu gostermektedir. Ote yandan, finans sektdriiniin ilerlemesi ve
ticaretin serbestlegsmesi, uzun donemde enerji tiiketiminden kaynaklanan zehirli
atiklarin azaltilmasina yardimer olmaktadir. Arastirmacilar ayrica, dogrudan yabanci
yatinm akisini, yenilik¢i beceri ve iiretimin ¢evreye duyarli bir sekilde
gerceklesmesini  ve ayni zamanda iilkenin daha az karbon emisyonu yapmasina da
yardimci olacak onlem ve politikalarin hiikiimet tarafindan hazirlanip, uygulanmasi
gerekliligini vurgulamaktadir. Bu kapsamda ARGE harcamalarin arttirarak teknolojik
ilerlemenin saglanmasi, diislik karbonlu makinelerin kullaniminin saglanmasi, enerji
verimliliginin saglanmast gibi ¢alismalar araciligiyla ekonomik refahin ve

stirdiiriilebilir bir ¢evrenin elde edilecegini belirtmektedir.
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3.2.SECILMiIS ULKE ORNEKLERINDEN iKLiM DEGISIKLiGi
KARSISINDA GENEL EGILIMLERIN KARSILASTIRMASI

Paris Anlagsmasi'nin kiiresel 1sinmay1 sanayi Oncesi seviyelere kiyasla 1,5
°C'nin altinda tutma hedefine ulagmak, sera gazlarinda 6nemli seviyede azalmasini
gerektirmektedir.Bu kapsamda iilkeler ¢esitli 6nlemler almistir (Vanhuyse, Piseddu,
Jokiaho, 2023:1). Ancak petrol iiretimine bagimmlilik, ¢evreci doniisiimiin
maliyetlerinin artmast, iilkeleri bazen bu hedeflere ulasmakta zorlamaktadir.Ulkelerin
gelismislik seviyeleri, ekonomik bagimsizliklari,dogal kaynaklari,egitim seviyesi gibi
cesitli faktorlerin etkili oldugu iklim degisikligi performans endeksi verileri her iilke
icin farkl olmaktadir.Bu diisiinceden hareketle, ¢alismanin bu boliimiinde en yiiksek
iklim degisikligi performansina sahip ii¢ iilke ve en diisiik ii¢c iilke ele alinarak

incelenecektir.

3.2.1. Ulkelerin iklim Degisikligi Egilimlerine Gére En Iyi U¢ Ulke

Iklim Degisikligi Performans Endeksi (CCPI),verileri baz alinarak yapilan
arastirmada en iyi siralamaya sahip ii¢ iilke, Danimarka, Isve¢ ve Norvegc olurken, en
kotii siralamaya sahip iilkeler, Kazakistan, Suudi Arabistan,Iran olarak belirlenmistir.

Bu boliimde en iyi performansa sahip ti¢ lilke ele alinacaktir.

3.2.1.1. Danimarka

Danimarka'nin enerji sektorii son otuz yilda komiir agirlikli tiretimden sifir
karbonlu enerjiye gecis yaparak 6nemli bir donilisiim yasamistir. Yenilenebilir enerji
dretiminin payr 1990'daki %3'ten 2020'de %480'in {izerine ¢ikmistir.Riizgar
kapasitesinin  belirtilen donemde 24 kat artmasi, bu artista Onemli rol
oynamistir.Ayrica giines enerjisinin, toplam enerji payindaki artist %4 oraninda
artmistir. Tiim bu gelismeler Danimarka’da karbon salinimin1 1990'dan bu yana %76

oraninda azalmasini saglamistir (World Resources Institute, 2023).
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Danimarka,iklim degisikligine adaptasyon ve iklim degisikliginin etkilerini
azaltma konusunda diger iilkelere &rnek olmustur. Ulkenin yapmis oldugu
calismalardan birkac1 su sekildedir (IEA, 2023);

e 2008 yilinda Danimarka, 11 temel sektoriin iklim degisikligine karsi
hassasiyetini belirleyen ve iklim direncini artirmaya yonelik olasi tedbirlerin ana
hatlarini ¢izen Danimarka Degisen Iklime Uyum Stratejisini kabul etmistir.

e 2013 yilinda belediyeleri ve yerel diizeydeki karar vericileri desteklemek
amaciyla bir kilavuz belge yayinlamistir.

e 2014 yilina gelindiginde, Danimarka'daki 98 belediyenin tiimii, sel riski
haritalamasi ve yerel iklime uyum 6nlemleri i¢in Oncelik belirlemeyi igeren eylem
planlarini tamamlamaistir.

e 2017 yilinda hiikiimet yerel planlar1 degerlendirilmistir.

e 2020'de Danimarka Kiy1 idaresi, Danimarka kiy1 seridinin taman igin iilke
capinda yeni bir risk degerlendirmesi yayinlamistir.

e 2021 yilina kadar 98 belediyeden 96's1, Iklim Eylemi Planlama Cercevesi
kapsaminda iklim adaptasyonunu saglayan planlar gelistirme konusunda tahahhiitlerde
bulunmustur.

e Belediyelerin 2020-2024 donemine iliskin planlamalarma kiyr koruma
girigsimlerine iliskin 6neriler sunulmustur.

Danimarka'nin enerji sektorii son otuz yilda komiir agirlikli tiretimden sifir
karbonlu enerjiye gecis yaparak onemli bir donilisiim yasamistir. Yenilenebilir enerji
dretiminin payr 1990'daki %?3'ten 2020'de %480'in {izerine ¢ikmistir.Riizgar
kapasitesinin belirtilen doénemde 24 kat artmasi, bu artista Onemli rol
oynamigtir.Ayrica giines enerjisinin, toplam enerji payimndaki artist %4 oraninda
artmistir. Tiim bu gelismeler Danimarka’da karbon salinimin1 1990'dan bu yana %76

oraninda azalmasini saglamistir (World Resources Institute,2023).

3.2.1.2. isve¢

Diinyada 1967'de gevre koruma yasasii ¢ikaran ilk iilke olan Isvec, ayni
zamanda 1972'de kiiresel cevreyle ilgili ilk BM konferansina da ev sahipligi

yapmustir.Ayrica karbon salinimlarmi azaltirken, ekonomisini Onemli o6lgiide
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biiyiitmeyi basarmustir. Isveg'in ulusal enerji arzinin yaklasik yiizde 60'1 yenilenebilir
enerji kaynaklarindan gelmektedir ve sera gazi emisyonlarinin daha da azaltilmasin
hedeflemektedir (Sweden Sverige, 2023).

Isveg, 2045 yilina kadar sera gazi emisyonunu sifirlamak amacindadir. Sifir
net sera gazi emisyonuna ulasmak, Isvec'teki faaliyetlerden kaynaklanan sera gazi
emisyonlarinin 2045 yilinda 1990'a kiyasla en az ylizde 85 daha diisiik olacagi
anlamma gelmektedir (Naturvards, 2023). Isve¢’te olusan emisyonlarmn biiyiik
cogunlugunun ulasimdan kaynakl1 oldugu belirlenmistir. Isveg'te kisi basina diisen 7,6
ton emisyonun %17'sini olusturan ulasim emisyonlari, Isve¢’in iklim politikalarinin
onemli bir konusu haline gelmistir. Arabalara olan bagimlilig1 azaltmak, yiliriime veya
bisiklete binme gibi aktif ulasim yontemlerini tesvik etmek gibi Onlemler
onemsenmektedir (Yang,Xylia ve Gong, 2023). Ayrica sehirlerin iklim gegisini daha
kolay ve hizli hale getirmek amaciyla, Aralik 2021 itibariyla Isvec niifusunun %4011
temsil eden 23 sehir, Viable Cities ile bir iklim eylem plan1 ve yatirim plani gelistirme
ve "yeni ¢oziimleri test etme ve bunlardan 6grenme" taahhiidiinii igeren bir "iklim sehri
sOzlesmesi" imzalamistir (Viable Cities, 2020, 2). Her sehirdeki emisyon azaltimlarina
yonelik somut hedefler heniiz tanimlanmamigtir.Ancak, 2030 yilina kadar iklim
notrliigiine ulagsmak icin AB'den destek almasi planlanmistir (AB Komisyonu, 2022).

Isveg, daha yesil bir ekonomiye gegisini tesvik etmeyi amaglayan Iklim Atilimi
ve Yesil Endiistri Atilim1 girisimlerine saglanan fonlar1 arttirmustir. Iklim Atilimima
ayrilan fon 4 milyar Isveg kronu (yaklasik 299.808.892 £) ile artirilmigtir. Climate
Leap, sirketlerin, belediyelerin, bolgelerin ve kuruluslarin fosilsiz teknoloji ve yesil
gegcislere yatirim i¢in basvuruda bulunmasini miimkiin kilan bir yatirim fonudur. Iklim
Atilim1 aynt zamanda Avrupa Birligi'nin kurtarma fonu ve NextGenerationEU

tarafindan da finanse edilmektedir (Lindqvist ve Skold, 2023).

3.2.1.3. Norveg

Norveg’te, siddetli firtinalar, seller, kuraklik, buzullarin kii¢lilmesi ve yiiksek
sicakliklar dahil olmak iizere iklim degisikliginin dogrudan etkileri gozle goriiliir,
hissedilir hale gelmistir. Norveg, lilkesinde meydana gelen riskler ve diinyadaki genel

iklim degisikligi ile miicadele etmek amaciyla 2020'de Paris Anlagsmasi’n1 imzalamis
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ve emisyon azaltim hedefi sunan ilk iilkelerden birisi olmustur (Halvorssen, 2020).
Subat 2020'de Norveg,emisyon azaltim hedefini 1990 seviyesine kiyasla 2030'a kadar
%55'e yiikseltmistir (Norway and the United Arab Emirates, 2022).Ancak bu hedef
tizerindeki engellerden bir tanesi, petrol ve gaz endiistrisinin {lkenin toplam
emisyonlarmin yiizde 25'ini olusturmasidir (Winkley, 2023). Ulke, petrol ve gaz
ithracatindan biiyiik kazang elde etmektedir. Eyliil 2023'te Norve¢ Devlet Varlik fonu
1,4 trilyon dolara ulasmistir.Bu meblag, her bir Norvegli aile i¢in yaklasik 1 milyon
dolara denk gelen diinyanin en biiyiilk egemen servet fonunu olusturmaktadir
(Fouche,2023).Bu kapsamda atmosfere salinan zararli gazlarda énemli bir payr olan
Norveg, fosil yakit ihracatindan elde ettigi zenginlik nedeniyle, artik hem Norveg'te
hem de yurtdisinda emisyon azaltimina katkida bulunma ve iklim degisikliginin en
kotii sonuglarin1 yasayan iilkelerdeki kayip ve zararin bedelini 6deme konusunda
biiyiik bir sorumluluga sahiptir.

Norveg, uzun siiredir devam eden hiikiimet destegi ile elektrikli araclarin
kullaniminin benimsenmesinde diinyaya oOnciiliik etmektedir. Ayrica Norveg, son
yirmi yilda ingaat diizenlemelerini sikilagtirmis ve bunun sonucunda bina sektdriinden
kaynaklanan dogrudan emisyonlar 1990 ile 2019 arasinda %76 oraninda azaltmistir

(Climate Action Tracker, 2023).

3.2.2. Ulkelerin iklim Degisikligi Egilimlerine Gore En Kotii U¢ Ulke

Calismanin bu béliimiinde, Iklim Degisikligi Performans Endeksi (CCPI),
verileri baz alinarak yapilan arastirmada en kotii performansa sahip Kazakistan, Suudi
Arabistan,iran {ilkelerinin iklim degisikligi konusundaki atmis oldugu adimlar

incelenecektir.

3.2.2.1.Kazakistan

Kazakistan , iklim degisikligi performans endeksine gore en diisiik tlilke olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Komiir, petrol ve dogal gaz gibi dogal kaynaklar bakimindan
zengin olan iilke, komiir ve petrole yiiksek bagimliligi nedeniyle iilkenin GSYIH

bliylimesi sera gazi (GHG) emisyonlariyla yakindan iligkilidir (ESCAP,2022).
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Kazakistan'in cografi konumu ve iklim kosullart onu sel, ¢gamur akintilar1 ve heyelan
gibi dogal afetlere acik hale getiriyor. Diinya Bankasi degerlendirmesine gore, tilkenin
%75'1 iklim degisikliginin olumsuz etkilerine kars1 giderek artan bir risk altindadir
(CCKP Diinya Bankasi, 2021). Diger bir acidan iilke, iklim degisikligine uyum
konusunda basaril1 olup, sera gaz1 emisyonunu azaltabilirse, Kazakistan Ulke iklim ve
Kalkinma Raporu'na (CCDR) gore , daha siirdiiriilebilir bir ekonomiye gegis,
Kazakistan i¢in potansiyel olarak dnemli {i¢ firsat alani agabilir:

(1) enerji verimliligi ve temiz enerji liretimi

(2) diisiik iklim i¢in kritik olan minerallerin ¢ikarilmasi kiiresel olarak karbon
gegisi;

(3) giderek 'yesil' hale gelen kiiresel ticari deger zincirlerine daha fazla katilim.

Diinya Bankasi'ndan Anna Bjerde, "Kazakistan'in 2050 yilina kadar diinyanin
en biiyiik ekonomilerinden biri olma hedefine ulasabilmesi i¢in, fosil yakitlara daha az
bagimli ve zaman iginde yeni sektorlere ve teknolojilere yapilan yatirimlara daha fazla
bagimli olan bir biliylime modeline ihtiyac1 var" ifadelerine yer vermistir. Diinya
Bankasinin yapmis oldugu caligmalara gore, Kazakistan'in daha yesil, daha dayanikli
ve kapsayici bir kalkinma yoluna gegerken kalkinma hedeflerine ulasabilecegi yollari
belirliyor. Asagidaki oOncelikli alanlarda politika reformlar1 ve yatirimlar
onermektedir:

o Enerji: Elektrigin %901 su anda komiir ve gazdan {iretildigi i¢in enerji
sisteminin karbondan arindirilmasi ¢ok dnemli. Yenilenebilir kaynaklardan elektrik
iiretiminin, 6zellikle de glines, riizgar ve enerji depolamanin 6nemli dl¢lide artirilmasi,
komiirtin planh olarak kullanimdan kaldirilmas: ve binalarda, ulasimda ve sanayide
enerji verimliliginin artirilmastyla birlikte enerji gegisinin ana itici giigleridir.

e Tarim, su, meralar: Artan sicakliklar ve yagis miktarindaki degisiklikler
¢cOllesmeyi ve ekili alanlarin ve meralarin bozulmasint daha da artirtyor. Modern
seralar ve daha siirdiiriilebilir hayvancilik uygulamalar1 gibi iklim acisindan akilli
tarim uygulamalarinin ve yaslanan su tedarik sistemlerini yenilemeye ve
modernlestirmeye yonelik 6nlemlerin, uyum konusunda entegre bir stratejinin pargast
olmasi gerekecektir.

o Komiirden insan odakli gecis: Pavlodar ve Karaganda gibi komiir bolgeleri

ve komiir kentleri, ¢ok farkli bir sosyo-ekonomik gelecege geciste derin zorluklarla
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karsilasacak. Komiirden cikis, etkilenen isciler ve topluluklar icin 'adil' bir gegisi
destekleyecek, mesleki egitim yoluyla yeni becerilerin gelistirilmesini kolaylastirarak
yoksul hanelerin isleri ve gelirleri iizerindeki etkiyi en aza indirecek onlemler
gerektirecektir; girisimcilik yeteneklerinin tesvik edilmesi ve kiiclik ve orta Olgekli
isletmeler tarafindan daha yesil teknolojilerin ve uygulamalarin benimsenmesi; ve
kadinlarin ve genclerin kapsayici finansmanini ve ekonomik katilimini tegvik etmek.
o Etkinlestirici ¢evre: Karbonsuzlastirma, ekonomik c¢esitliligi tesvik etmek
ve yatirnm cekmeye elverisli bir ortam yaratmak icin daha genis reformlar
gerektirecektir. Bunlarin rekabeti tesvik edecek, 6zel sektor katilimini tesvik edecek
ve yesil finans i¢in finans sektorii kapasitesi olusturacak reformlar1 igermesi

gerekecektir.

3.2.2.2. Suudi Arabistan

Iklim degisikligi Suudi Arabistan'in hem petrol bazli hem de petrol bazli
olmayan ekonomisine karsi tehdit olusturmaktadir (Chemnick,2018). Tarim,
balik¢ilik, turizm ve altyapi gibi petrol dis1 ekonomik sektorler basta olmak iizere,
iklim degisikliginin fiziksel etkilerinden biiyiik oranda etkilenmektedir. Kasim
2009'da Cidde'de ve en son Ekim 2018'de meydana gelen ani sel felaketleri iilkede
meydana gelen sel felaketlerine 6rnek olarak gosterilebilir. 2009'da meydana gelen sel
felaketi, bolgede son 30 yilin en kotiisti olarak tanimlanmis ve 150'den fazla kisinin
6liimiine,7.000'den fazla ara¢ ve 8.000 evin hasar gérmesine neden olmustur (Nagraj,
2018).

Ulke ekonomisinin gelirinin %60°dan fazlasmin petrol ve dogal gaz ihracatina
bagli olmasi iilke ekonomisini olduk¢a kirilganlastirmistir.Bu zorlugun iistesinden
gelmek i¢in Suudi Arabistan hiikiimeti ihracat yelpazesini genisletmek ve iklim
kaynakli etkileri azaltabilmek i¢cin 2016 yilinda harekete ge¢mistir (Al-Sarihi, 2019:
3). “Vizyon 2030” olarak adlandirilan bu plan, Kara ve mercan resiflerinin
bozulmasini 6nlemek ve yaban hayatini korumak amaciyla, ¢esitli dogal alanlar1 uzun
yillar boyunca korumak i¢in 6nlem almay1 amacglayan projeleri kapsamaktadir.Plan
ayrica, 2040 yilinda tarim arazi tahribatinin %50 oraninda azaltilmasini

hedeflemektedir (Vision, 2030: 83.) Ancak {ilke her ne kadar iklim degisikligini
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azaltmak icin ¢aba harcamis olsa da, petrol ihracatina olan bagimlilig1 azaltmadikca

iklim degisikligi tizerinde olumsuz etki yaratmaya devam edecektir.

3.2.2.3. iran

Iran, yaklasik 616.741 milyon ton karbondioksit salinimi toplam sera gazi
(GHG) emisyonu agisindan Orta Dogu'da iklim degisikliginden sorumlu ilk, diinyada
ise yedinci iilkedir. Iran'n sera gazi emisyonlarina yiiksek diizeyde katkisi, onemli
miktarda petrol, gaz iiretimi ve hizli kentlesmeye baglidir (Daneshvar, Ebrahimi ve
Nejadsoleymani, 2019: 1).

[ran’1n karbon salinimlarinin kaynaklari incelendiginde %84 orant ile en biiyiik
payin enerji sektorli oldugu gézlenmektedir.Petrol ve dogal gaz kaynakli ortaya ¢ikan
zararli gazlarin tiiriinde ise metan gazinin en ¢ok etki yarattig1 belirlenmistir.Finansal
kaynaklarin yetersizligi, teknoloji gelismislik seviyesinin diigiik olmasi ve Irak ile
meydana gelen savasin etkileri iklim degisikligine uyum saglama konusunu ve
almacak Onlemlerin gerceklestirilmesinin Oniinde engel teskil etmistir (UNFCC,
2003). Ayrica, Azarm ve Verma (2022)’ya gore, Iran reformlarmnin goiiunu enerji
sektorli lizerinde planlamis olsa da, artan enerji talebini karsilamak ve enerji
sektoriiniin ¢cevreye duyarli bir hale getirilmesini saglamak sosyal ve ekonomik agidan
oldukca giictiir.

[ran'm cevresinin kirilganhig: ve &zellikle topografyasi nedeniyle kurakliga
kars1 savunmasizligi géz oniine alindiginda, iklim degisikliginin iilke tizerinde yikici
bir etkisi oldugu agiktir. Ancak Iran rejiminin sorunu gegici olarak gérmesi nedeniyle
bu etkileri azaltacak politika baglantili ¢ézlimlerin biiyiikk bir eksikligi var. Bu
dogrultuda, su kitlig1 ve sel sorunlar1 acil olmakla birlikte (Brussels International
Center,2019), lilkede sosyal ve ekonomik problemlerin niifus artisi ile birlikte giderek

artacag ifade edilebilir.
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Tablo 5: Iklim Degisikligi Performans Endeksi (2022 ve 2023 Yili Karsilastirilmasi)

Sira Ulkeler 2022 yilina ait skor 2023 yilina ait skor Durum
1 - - - -
2 - - - -
3 - - - -
4 Danimarka 76.67 79.61 -
5 Isvec 74.22 73.28 -
6 Norveg 73.29 64.47 *
7 Birlesik Krallik | 73.09 63.07 *
8 Fas 71.6 67.44 *
9 Sili 69.51 69.54 "
10 Hindistan 69.2 67.35 *
11 Litvanya 64.89 59.21 *
12 Malta 64.18 60.42 *
13 Almanya 63.53 61.11 *
14 Finlandiya 62.41 61.24 *
15 Isvicre 61.7 58.61 *
16 Portekiz 61.11 61.55 "
17 Fransa 61.01 52.97 *
18 Liiksemburg 60.8 60.76 *
19 Hollanda 60.44 62.24 i
20 Ukrayna 60.4 - -
21 Misir 59.74 59.37 *
22 Avrupa 59.21 59.96 *
Birligi (27)
23 Filipinler 58.98 62.75 N
24 Yunanistan 58.22 57.52 *
25 Kolombiya 57.87 54.50 *
26 Letonya 57.73 56.81 *
27 Endonezya 57.17 54.59 *
28 Meksika 56.05 51.77 *
29 Hirvatistan 55.96 52.04 *
30 Italya 55.39 52.90 *
31 Tayland 55.01 47.23 *
32 Estonya 54.98 65.15 "
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33 Brezilya 54.86 48.39
34 Ispanya 54.35 58.59
35 Yeni Zelanda 54.03 50.55
36 Romanya 52.43 47.09
37 Avusturya 52.35 51.56
38 Cin 52.2 40.85
39 Giiney Afrika 51.13 45.69
40 Slovakya 50.67 50.12
41 Tiirkiye 50.53 43.32
42 Kibris 50.52 49.39
Cumhuriyeti

43 Vietnam 49.21 48.31
44 Bulgaristan 48.71 49.15
45 Japonya 48.53 40.85
46 Irlanda 47.86 48.47
47 Arjantin 47.08 41.19
48 Belarus 46.66 43.69
49 Belgika 45.9 48.38
50 Slovenya 43.28 48.16
51 Cekya 42.15 44.16
52 Polonya 40.63 37.94
53 Macaristan 40.41 38.51
54 Cezayir 39.91 42.26
55 ABD 37.39 38.53
56 Rusya 34.73 25.28
57 Malezya 33.74 33.51
58 Tayvan 30.7 -

59 Avustralya 30.06 36.26
60 Giiney Kore 26.74 2491
61 Kanada 26.03 26.47
62 Iran 25.66 18.77
63 Suudi Arabistan | 24.25 22.41
64 Kazakistan 19.23 24.61

Kaynak: CCPI1,2023

2005 yilindan bu yana her yil yayinlanan iklim Degisikligi Performans Endeksi

(CCPI), iilkelerin ¢evreyi koruma performansini izlemeye yonelik bagimsiz bir izleme
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aract olarak taninmaktadir. Bu endeks, uluslararasi iklim politikalarinda seffaflig
artirmay1 amaglamakta ve iklim koruma ¢abalar1 ile tek tek iilkeler tarafindan
kaydedilen ilerlemelerin karsilastirilmasi konusunda bilgi vermektedir (Burck vd.,
2023).Tabloda ilk ii¢ sira bos birakmaktadir.Ciinkii endekse gore, "hi¢bir tilke tiim
endeks kategorilerinde yeterince iyi performans gostermemistir".

CCPI (Climate Change Performance Index)’ten alinan bilgiler dogrultusunda
2022 ve 2023 yillarinda iilkelerin iklim degisikligi performans endeks verileri ve
azalig/artislar tabloda yer almaktadir.Bu bilgiler dogrultusunda iran,Suudi Arabistan
ve Kazakistan tlkeleri iklim degisikligi performansi en diisiik olan ii¢ iilke iken,
Danimarka,isve¢ ve Norveg iklim degisikligine uyum saglayan, karbon salinimlarin
azaltma basaris1 gosteren ilk {i¢ iilke olarak siralanmaktadir. 2022 yili ile
karsilastirildiginda 2023 yilinda basarili performans gosteren iilkeler sirasiyla Sili,
Portekiz, Hollanda, Avrupa Birligi (27), Filipinler, Endonezya,Estonya, Ispanya,Yeni
Zelanda,Bulgaristan, irlanda,Belgika,Cekya,Cezayir, ABD,Avustralya, Kanada ve son
olarak Kazakistan’dir. Raporda ilk {i¢ sira bos birakmaktadir. Ciinkii "higbir tilke tiim

endeks kategorilerinde yeterince 1yi performans gostermemistir".

3.3. VERI, YONTEM VE BULGULAR

Iklim degisikligi, uluslararasi ticaret ve finansal piyasalarin iliskisinin
incelendigi ¢caligmada Oncelikle veri seti ve yontem hakkinda bilgi verilecek ve daha
sonra teorik bilgiler lizerinden elde edilen ekonometrik analiz sonuglarina yer

verilecektir.

3.3.1. Veri ve Yontem

Iklim degisikligi, ticari aciklik orani ve finansal derinlik endeksi arasindaki
etkilesimi arastirmak amaciyla calismada GSYIH'nin yaklagik yiizde 85'ini, kiiresel
ticaretin yiizde 80'ini ve diinya niifusunun yiizde 60'm1 temsil eden G20 iilkeleri
(UNDP, 2019) ele alinmistir. G-20 {ilkeleri arasinda 19 iiye iilke ve Avrupa Birligi

(AB) bulunmaktadir. Baz: iilkeleri iki kez hesaplamaktan kaginmak ig¢in, Avrupa
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Birligi analizimizin diginda tutulmustur. Bu nedenle, G-20 i¢inde yalnizca 19 iiye iilke

calismaya dahil edilmistir. Analize dahil edilen iilkelerin listesi tabloda yer almaktadir.

Tablo 6: Arastirma Kapsaminda Yer Alan Ulkeler

Incelenen Ulkeler

1- ABD 11- Hindistan
2- Almanya 12- italya

3- Arjantin 13- Japonya
4- Avusturalya 14- Kanada
5- Birlesik Krallik 15- Kore

6- Brezilya 16- Meksika
7- Cin 17- Rusya

8- Endonezya 18- Suudi Arabistan
9- Fransa 19- Tiirkiye
10- Giiney Afrika

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Calismada iklim degisikligi, kiiresel ticaret ve finansal piyasalarin gelismisligi
iligkisini incelemeye imkan veren model su sekilde formiile edilmistir.

Karbondioksit salinimi =f (Kisi basina diisen gayri safi milli hasila, Disa
aciklik orani, Finansal Piyasalarin Derinlik Endeksi)

CO.= f(GDP, OPEN, FDEPT)

Fonksiyonda yillik karbondioksit salinimi CO2, kisi basina diisen gayri safi
milli hasila GDP, disa aciklik oran1t OPEN, finansal piyasalarin derinlik endeksi ise
FDEPT ile sembolize edilmistir.

Calismanin ekonometrik analizinde incelenmek iizere bagimli degisken olarak
yillik karbondioksit salinimi, bagimsiz degiskenler olarak kisi basina diisen gayri safi
milli hasila, disa agiklik orani ve finansal piyasalar derinlik endeksi 1980-2020 yillar1
arasinda ele alinmistir. Veriler Diinya Bankasinin resmi web sayfasindan alinmis ve

Stata 17,Eviews 10 paket programlarindan yararlanilmistir. Disa agiklik verisi diger
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verilerden farkli olarak yazar tarafindan ithalat ve ihracat toplaminin diger bir ifadeyle

dis ticaret hacminin, GSYIH'ye béliinmesi ile elde edilmistir.

Tablo 7: Bagimli ve Bagimsiz Degiskenler

Degiskenlerin Tiirii Degisken Ad1 Kullanilan Kaynak
Sembol

Bagimli Degigken Karbondioksit salinimi yillik (kt) CO2 Diinya Bankasi
veri tabani

Bagimsiz Degigken Kisi bagina diigen gayri safi milli | GDP Diinya Bankasi

hasila (dolar) veri tabani

Bagimsiz Degisken Disa aciklik orani (dolar) OPEN Diinya Bankasi

verilerinden

hareketle yazar
tarafindan

hesaplanmustir.

Bagimsiz Degigken Finansal = Piyasalarin =~ Derinlik | FDEPT IMF veri tabant
Endeksi

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Asagida yer alan tablodaki bilgiler verilerin tanimlayici istatistiklerini gostermektedir.
Serilerin geometrik seri 6zelligi tasimasi nedeniyle uygulama yapilirken, degiskenlerin
logaritmalar1 alinarak islem yapilacaktir. Bu baglamda yeni model asagidaki sekilde
olacaktir;

LNCO2=f (LNGDP, LNOPEN, LNFDEPT)

Tanimlayici istatistiklerinden ¢ikarilacak bir diger sonug ise Jarque-Bera normal
dagilim test istatistigi olasilik degerlerinin 0.00 degerinde, dolayisiyla 0.05 kritik
degerinden kiigiik olmasidir. Bu noktada degiskenlerin normal dagilima sahip
oldugunu belirten bos hipotez reddedilerek, degiskenlerin normal dagilima sahip

olmadig1 sonucuna ulagilmaktadir.
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Tablo 8: Tamimlayici Istatistikler

LNCO2 LNGDP LNOPEN LNFDEPT

Mean 20.10042 9.067292 17.44646 -1.246159
Median 19.90080 9.272736 17.30555 -1.078810
Maximum 23.11717 11.12959 20.55524 0.000000
Minimum 18.13582 5.271997 14.98974 -5.350022
Std Dev 0.991834 1.397485 1.071104 1.084348
Skewness 1.048976 -0.776529 0.719261 -1.174836
Kurtosis 4.007738 2.836113 3.792009 4.253958
Jarque-Bera 166.5708 74.99468 82.92119 218.1212
Probability 0.000000 0.000000 0.000000 0.000000
Sum 14834.11 6691.662 12875.48 -919.6653
Sum Sq. Dev. 725.0119 1439.334 845.5337 866.5731
Observation 738 738 738 738

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Degiskenlerin korelasyon matrisi, olasilik degerleri ile birlikte verilmistir. Bu
baglamda degiskenler arasindaki korelasyonlarin anlamli oldugu gézlemlenmektedir.
Bagimli degisken ve bagimsiz degiskenlerin aralarindaki korelasyon incelendiginde
LNGDP ve LNCO2 degiskenleri arasinda %17, LNCO2 ve LNOPEN arasinda %63,
LNFDEPT ve LNCO?2 arasinda %51 pozitif ve anlaml1 korelasyon bulundugu tespit
edilmistir. Bunun yani sira bagimsiz degiskenlerin kendi aralarindaki korelasyonu da
incelenebilir. LOPEN ve LFDEPT degiskenleri arasinda %31 oraninda, LNGDP ve
LNFDEPT arasinda %48 oraninda pozitif ve anlamli korelasyon bulundugu sonucuna
ulagilmistir. LNOPEN ve LNGDP degiskenleri arasinda ise %37 oraninda negatif
korelasyon iligkisine rastlanmistir. Tiim korelasyon katsayilarimin anlamli oldugu

gozlenmistir.
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Tablo 9: Korelasyon Matrisi Sonuglari

LNCO2 LNGDP LNOPEN LNFDEPT
LNCO2 1.0000
LNGDP 0.1703 1.0000
0.0000
LNOPEN 0.6393 -0.3744 1.0000
0.0000 0.0000
LNFDEPT 0.5181 0.4850 0.3171 1.0000
0.0000 0.0000 0.0000

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.3.2. Yatay Kesit Bagimhlik Testi

Literatiirde ¢ok sayida yatay kesit bagimliligin1 aragtiran test bulunmaktadir.
Ancak hangi testin uygulanacagi konusunda, caligmada alinan Orneklem Onem
kazanmaktadir (Pesaran,2004). Yatay kesit bagimliligi, genellikle mekansal
korelasyonlar, ekonomik uzaklik ve yaygin olarak gézlemlenmeyen soklar nedeniyle
cesitli nedenlerle ortaya ¢ikabilmektedir (Anselin, 1988).Bu kapsamda, Pesaran, CD
testinin, birden fazla kirilmaya sahip heterojen dinamik modeller ve kiigiik/biiyiikk N
ve T'ye sahip, duragan olmayan dinamik modeller dahil olmak iizere ¢ok ¢esitli
modellere  de  uygulanabilece§ini  gostermistir  (Sarafidis,Yamagata  ve
Robertson,2009:3)

Pesaran (2004), i'inci ve j'inci birim “pij'nin regresyon denklemlerindeki
artiklarin ikili korelasyon katsayilarini kullanarak yatay kesit bagimliligini test etmek

i¢in iki yaklasim onermistir. Bunlardan biri Breusch ve Pagan'in (1980) LM testidir.

T N1~

LM = \’“,\“_1 >N R -

i=1 j=i+l
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Diger test ise, CD testtidir. Paseran (2004), CD semboliinii yatay kesit
bagimliligin kisaltmasi (crosssectional dependence) olarak ele almis ve asagidaki gibi

formiilize etmistir.

N-1 N
cD = 2T A Vo1 . .
T INN=D) E E Aij | ~N(0,1) iLj=1,...,
I=1 j=it+1

Breusch ve Pagan (1980), T — oo verildiginden sabit N i¢in gecgerli olan bir
Lagrange Carpani (LM) istatistigi onermistir.Ancak LM istatistiinin sonlu T ig¢in
dogru sekilde merkezlenmemesi ve N biiyiik oldugunda yanlis sonuglar verme
olasiligiin yiiksek olmasi nedeniyle Pesaran’in yatay kesit bagimlilik testinin daha iyi
sonu¢ verebilme 6zelligi gostermektedir. LM istatistiklerinin aksine, T ve N sabit
degerler oldugunda, heterojen, duragan olmayan ve dinamik modelleri iceren panel
veri modelleri i¢in CD istatistiklerinin ortalamasi sifirdir (Hoyos ve Sarafidis,
2006).Dolayisiyla CD testi, LM testinin gelismis hali olarak kullanilmaktadir.

Yatay kesit bagimliginin olustugu bir seride hatali, sapmali degerlendirmeler
olugmaktadir. Bu baglamda yatay kesit bagintisinin arastirilmasi amaciyla ¢alismada
Breusch-Pagan (1980) LM testi, Pesaran, Ullah ve Yagamata (2008) LM adj testi ve
Pesaran (2004) CDIm testleri kullanilmigtir. Arastirma kapsaminda 19 iilke (N=19)
bulunmakta ve 1980-2020 (T=41) araliginda zaman belirlenmistir.Dolayisiyla zaman
boyutu (T), yatay kesit boyutundan (N) biiytiktiir (T>N). Zaman boyutunun yatay kesit
boyutundan daha fazla oldugu bir kosul altinda yatay kesit bagintisin1 arastirmaya
yarayan ii¢ temel test olan Breusch-Pagan (1980) LM testi, Pesaran, Ullah ve
Yagamata (2008) LM adj testi ve Pesaran (2004) CDIm testlerinin sonuglar1 tabloda
verilmistir. Bu testler i¢in olusturulan hipotezler su sekildedir;

Ho: Yatay kesit bagimlilig1 yoktur

Hi: Yatay kesit bagimlilig1 vardir
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Tablo 10: Birimler Aras1 Korelasyon (Yatay Kesit Bagimlilik) Tahmini Analiz Sonuglar

Test Ist. p-degeri
Breusch-Pagan (1980) LM | 751 0.0000***
Testi

Pesaran, Ullah ve | 113.3 0.0000***
Yagamata (2008) LM adj

testi

Pesaran (2004) LM CD testi | 6.886 0.0000***

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Yatay kesit bagimliliginin belirlenmesi, ekonometrik analizin yol haritasini
¢izmek i¢in dnemlidir. Ciinkli Ho hipotezinin kabul edilmesi durumu,diger bir ifadeyle
yatay kesit bagimliliginin olmadig1 bir durumda, birinci nesil birim kok testleri
uygulanacaktir. Ho hipotezinin reddedildigi durumda, uygulama ikinci nesil birim kok
testleri ile gergeklestirilecektir (Baltagi, 2008: 284) Elde edilen bulgulara gore, tim
test sonuglarinin olasilik degerleri 0.05 ten kiiciik olmaktadir. Dolayisiyla degiskenler

arasinda yatay kesit bagintinin varligi kabul edilmistir.

3.3.3. Pesaran ve Yamagata (2008) Homojenlik testi

Pesaran ve Yamagata (2008)’in Homojenlik testi, egim katsayilarinin her bir
iilke icin homojen/heterojen oOzellige sahip oldugunu gozlemleme avantaji
saglamaktadir. Teste gore modele ait delta ve diizeltilmis delta test istatistiklerinin
olasilik degeri 0.05 anlamlilik diizeyinden biiyiik ise egim katsayilar1i homojen,0.05
anlamlilik diizeyinden kiiciik ise egim katsayilar1 heterojen olmaktadir. Tabloda yer
alan sonuclar dikkate alindiginda modele ait delta tilde ve diizeltilmis delta tilde test
istatistiklerinin degeri 0.05°ten kiiciiktiir. Dolayisiyla modeldeki degiskenlerin tiim
egim katsayilarimin ayni1 degere sahip olmadigi diger bir deyisle heterojen yapida

oldugu belirlenmistir.
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Tablo 11: Homojenlik Test Sonuglart

Delta P-value
Delta tilde 47.099 0.000***
Diizeltilmis delta tilde 50.263 0.000***

*, % % Ve * * * sirastyla %10, %5 ve %1 diizeyinde anlamlilig1 ifade eder.

Kaynak: Yazar tarafindan hazirlanmigtir.

Ozetle 1980-2020 yillarin1 kapsayan dénemde, LNCO2 bagimli degisken,
LNGDP, LNOPEN ve LNFDEPT bagimsiz degiskenlerin yer aldigi model heterojen
yapiya sahiptir ve yatay kesit bagintis1 bulunmaktadir. Bir diger asama ise serilerin
birim koklii yapiya sahip olup olmadiginin incelenmesidir. Bu noktada calismada

birinci nesil birim kok testleri yerine ikinci nesil birim kok testleri kullanilacaktir.

3.4. PANEL BIiRiM KOK TESTLERI

Bu boéliimde serinin duraganlifini simnamak ig¢in ikinci nesil birim kok
testlerinden CADF,CIPS ve Cok Degiskenli Genisletilmis Dickey Fuller (Madfuller)
Testi kullanilmigtr.

Ayrica yapisal kirilmalart sinamaya olanak saglayan Karavias ve Tzavalis
(2014) Yapisal Kirllmali Panel Birim Kok testlerinden yararlanilacak, elde edilen

sonugclar tablo yardimiyla verilecektir.

3.4.1. CADF ve CIPS Panel Birim Kok Testleri

Yatay kesit bagimliligi, birim kokiin bos hipotezini test ederken ciddi sorunlara
yol acabilir.Bu nedenle, bu tiir bagimliliklara karsi dayanikli olan "ikinci nesil" test
uygulamalarinin gelistirilmesi i¢in biiylik ¢caba harcanmistir (Breitung and Pesaran
,2008). Tutarsizlik, yatay kesit bagimliligi ve heterojenlik sorunlarini ortadan
kaldirmak i¢in daha dogru sonuglar elde etmek amaciyla en ¢ok kullanilan iki test ise

CADF ve CIPS testleridir (Westerlund, Hosseinkouchack ve Solberger: 2013, 2).
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Birim kok testlerini tahmini ortak faktorlerden sapmalara dayandirmak yerine,
Pesaran (2003) Kesitsel olarak bir standart birim kok istatistiklerine dayanan bir test
onermektedir. Yatay Kesit Genisletilmis DF (CADF) regresyonu, gecikmis seviyelerin
kesit ortalamalar1 ve bireysel serinin ilk farklari ile artirilan bir DF (veya ADF)
regresyonudur.Pesaran  (2007) tarafindan olusturulan CADF testi asagida
verilmektedir (Pesaran, 2007):

Ay it= ai+ biyit1+ Ci Y1

"ﬁ-},n' = r'r.' +b.'-},: 3p=1 +C:.]'—:.l’ 1 + d.’"ﬁ-}_,r +€:r

Ay' My
: :(N,'I'}:( Y i ki y
"&E(-‘Frf |‘I1'f'.l'}!.' '.] :

CIPS istatistigi her bir yatay kesitin t ortalamasi1 alinmasi ile hesaplanmaktadir.

N
CIPS(N,T)=t—bar=N">"1,(N,T)

CADF testinin avantaji, N<T ve T<N durumlari1 olmak {izere her iki kosulda
da dogru sonuglara ulagsmaya imkan saglamasidir (Pesaran,2007:269). Hesaplanan
CADF testlerinin aritmetik ortalamasi ise CIPS test istatistiginin bilgisini vermektedir.
CADF birim diizeyinde duraganlig: arastirirken, CIPS ise panelin genel gercevede
duraganliginin arastirilmasi amaciyla kullanilmaktadir (Pesaran, 2007).

CADF (Crosssectional Augmented Dickey Fuller) birim kok testi N<T ve N>T
olmak iizere her iki kosulda serinin duraganligini inceleyebilme avantajina sahip
olmasi bakimindan 6nem kazanmaktadir. Testin hipotezleri su sekilde kurulmaktadir:

Ho =. Seride birim kok vardir.

Hi: = Seride birim kok yoktur.

Elde edilen degerler, Pesaran (2007)’1n “A Simple Panel Unit Root Test In The
Presence Of Cross-Section Dependence” makalesinde yer alan kritik degerler ile
karsilastirilir. Hesaplanan CADF ist> tablo degeri durumunda bos hipotez reddedilir.
Dolayistyla “seride birim kok yoktur” alternatif hipotezi kabul edilir.

Bu bilgiler 1s181nda trendli ve trendsiz olmak iizere model A ve Model B CADF
test sonuglar1 tabloda verilmistir. Trendsiz yapiya sahip CADF testi kritik tablo
degerlerinde %! i¢in-2.360, %5 i¢in-2.200 ve %10 i¢in-2.110 degerleri ve Trendli
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Model A’da %1 i¢in-2.850, %5 i¢in -2.710 ve %10 i¢in -2.630 kritik degerleri Pesaran
(2007)’1n kritik tablo degerlerine gore alinmistir. Gecikme sayisi 1 olarak alinmistir.
Model A’da CADF ikinci nesil panel birim kok test sonuglar yer alirken, Model B’de
serilerin birinci farki alinarak elde edilen sonuglar tabloda gosterilmektedir.

CADF ikinci nesil panel birim kok testi trendsiz Model A’ya ait olasik
degerlerine gore (P degeri), LNCO2 degiskeni 0.05’ten biiyiik (0.692) deger alirken,
LNGDP (0.014), LNOPEN (0.043), LNFDEPT (0.000) degiskenleri 0.05’ten kiigiik
deger almistir. Bu sonuglar dogrultusunda LNCO2 birim koklii yapiya, LNGDP,
LNOPEN, LNFDEPT degiskenleri ise duragan yapiya sahiptir. Trendli yapiya sahip
Model A’ya gore ise sadece FDEPT degiskeni duragan yapiya sahip oldugu
gozlenmektedir. Model B’ de Model A’dan farkli olarak serideki tiim degiskenlerin
birinci farki alinarak islem yapilmaktadir. Trendli ve Trendsiz Model B sonuglarina

gore tiim degiskenler duragan yapiya sahip oldugu gozlenmistir.

Tablo 12: CADF Test Sonuglar1 (Model A)

Model A (sabit model) Kritik Tablo Degerleri

Degiskenler t-bar Z(t-bar) P degeri | %1 %5 %10

LNCO2 -1.659 0.501 0.692 -2.360 -2.200 | -2.110
LNGDP -2.260 -2.210 0.014 -2.360 -2.200 | -2.110
LNOPEN -2.151 -1.719 0.043 -2.360 -2.200 -2.110
LNFDEPT -2.733 -4.345 0.000 -2.360 -2.200 | -2.110

Model A (trend)

LNCO2 -2.181 0.768 0.779 -2.850 -2.710 | -2.630
LNGDP -2.262 0.376 0.646 -2.850 -2.710 | -2.630
LNOPEN -2.437 -0.466 0.321 -2.850 -2.710 | -2.630
LNFDEPT -2.983 -3.099 0.001 -2.850 -2.710 | -2.630

Not: Pesaran (2007) CADF testi gecikme sayist 1 alinarak yapimigtir. Test kritik degerleri
Pesaran (2007)'in “A Simple Panel Unit Root Test In The Presence Of Cross-Section
Dependence” makalesinden alinmigtir. %1, %5 ve %10 kritik degerleri gostermektedir. Sabit
model dikkate alinmistir.

Kaynak: https://onlinelibrary.wiley.com/doi/epdf/10.1002/jae.951
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Tablo 13: CADF Panel Birim K&k Test Sonuglar1 (Model B)

Degiskenler | Model B (trendsiz)
t-bar Z(t-bar) | P degeri | Kritik Tablo Degerleri
%1 %5 %10

LNCO2 -4.124 -10.625 0.000 -2.360 -2.200 | -2.110
LNGDP -3.971 -9.935 0.000 -2.360 -2.200 -2.110
LNOPEN -4.151 -10.748 0.000 -2.360 -2.200 -2.110
LNFDEPT -4.810 -13.723 0.000 -2.360 -2.200 -2.110
Model B (trend)

LNCO2 -4.147 -8.712 0.000 -2.850 -2.710 -2.630
LNGDP -4.227 -9.096 0.000 -2.850 -2.710 -2.630
LNOPEN -4.307 -9.483 0.000 -2.850 -2.710 -2.630
LNFDEPT -4.812 -11.919 0.000 -2.850 -2.710 -2.630

Not: Pesaran (2007) CADF testi Model B de gecikme sayisi 1 alinarak hesaplanmigstir.
Model hem sabit hem trend degerlerini icermektedir. Modelde kritik degerler, Pesaran
(2007)in “A Simple Panel Unit Root Test In The Presence Of Cross-Section
Dependence” makalesinden alinmistir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

CADEF ikinci nesil panel birim kok testlerinin aritmetik ortalamasi alinarak
CIPS (Cross Sectionally Augmented IPS) test istatistigi sonuglari elde edilmektedir.
CIPS test istatistigi panelin genelinin duragan/birim koklii yapisina ait bilgi
vermektedir. Asagida yer alan tabloda Model A ve Model B’ ye ait CIPS test sonuglari
ve %1, %5 ve %10’ a ait kritik deger bilgileri yer almaktadir. CIPS degerleri ile
Pesaran (2007)’ i kritik deger tablosu ile karsilastirilarak serinin yapisi
belirlenmektedir. CIPS degerlerinin tablo kritik degerlerinden mutlak olarak fazla
olmasi serinin duragan oldugu seklinde yorumlanmaktadir (Pesaran,2007). Bu bilgiler
15181nda sabit modelde Model Ave B’de sadece LNFDEPT degiskeni duragan yapiya
sahipken, trendli modelde tiim degiskenlerin duragan yapiya sahip oldugu sonucuna

ulasilmastir.
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Tablo 14: CIPS Birim Kok Testi

Sabit Modelde

Degiskenler Model A (sabit) | Model B (sabit & trend)
LNCO2 -1.806 -2.283

LNGDP -2.109 -2.148

LNOPEN -2.002 -2.156

LNFDEPT -2.760*** -3.007***

CIPS Kritik Degerleri

%1 -2.36 -2.85

%5 -2.2 -2.71

%10 -2.11 -2.63

Not: Kritik degerler i¢in Pesaran (2007) i kritik deger tablosundan yararlanilmistir.
%I kritik degeri icin duraganlik “***” %5 kritik degeri icin duraganlik “**”, %10
kritik degerine gore duraganlik “*” ile gosterilmektedir. Calismada gecikme degeri 1
olarak belirlenmistir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

CADF testi hesaplandiktan sonra bu testin aritmetik ortalamasi alinarak CIPS
test istatistigi hesaplanmaktadir. CIPS testinin ¢alismada kullanilmasinin amaci,
CADF testinin tilke verileri i¢gin ayr1 ayr1 birim kok sinamasi yaparken, CIPS testinin
panelin genel anlamda duraganlik yapis1 hakkinda bilgi vermesidir. Bir diger avantaji
ise yatay kesit (N) ve zaman (T) boyutunun kii¢iik oldugu serilerde tutarli sonuglar

vermesidir (Arestis, Chortareas ve Magkonis, 2014:286).
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Tablo 15: CIPS birim kok testi (trendli model)

Trendli Model

Degiskenler Model A Model B
LNCO2 -5.515%** -5.552%**
LNGDP -5.122*** -5.350***
LNOPEN -5.015%** -5.140%**
LNFDEPT -5.751*** -5.935%**
CIPS Kiritik Degerleri

%1 -2.36 -2.85

%5 -2.2 -2.71
%10 -2.11 -2.63

Not: Kritik degerler i¢in Pesaran (2007) in kritik deger tablosundan yararlanilmistir.
%I kritik degeri icin duraganlik “***”, %5 kritik degeri icin duraganlik “**”, %10
kritik degerine gore duraganlik “*” ile gosterilmektedir. Calismada gecikme degeri 1
olarak belirlenmigtir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.4.2. Cok Degiskenli Genisletilmis Dickey Fuller (Madfuller) Testi

Ikinci nesil birim kok testlerinden bir digeri ise Madfuller (MADF)’dir. Taylor
ve Sarno (1998) tarafindan gelistirilen bu test yatay kesit bagimliliginin varlig
durumunda kullanilabilmektedir. Bu test ¢alismada CADF ve CIPS birim kok
testlerine ek olarak kullanilarak birim kok analizi islemi tamamlanacaktir.

Taylor ve Sarno (1998), Cok Degiskenli Genisletilmis Dickey Fuller (MADF),
Abuaf and Jorion’un c¢aligmalarinin genisletilmesiyle elde edilmistir. Testin
uygulanabilmesi i¢in N<T kosulunun saglanmasi gerekmektedir. Calismada N=19
ilke, ve T=41 (1980-2020), olmas1 nedeniyle bu testin uygulanmasina olanak
saglamaktadir. Gecikme uzunlugu 1 olarak alinmistir. Tablo sonuglar1 incelendiginde

%S5 kritik degerin 23.218 degerini gosterdigi gozlenmektedir MADF test sonuglari
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tim degiskenler i¢in %5 kritik degerinden (23.218) biiylik olmaktadir. Dolayisiyla
degiskenlerin duragan yapiya sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Taylor ve Sarno (1998), Cok Degiskenli Genisletilmis Dickey Fuller
(Madfuller) birim kok testinin hesaplama islemlerini asagidaki gibi gostermistir
(Taylor ve Sarno,1998).

(L= WRYW[Z(A ' @ 1)Z] "W —WNT —k—1)

MADF = — -
(Q—-ZB)(A @1 NQ~-Zp)

Denklemde
Y: NxN(k+1) boyutlu blok diagonal matris
i. blogu 1x(k+1) boyutlu birinci elemani sifir geri kalan elemanlar1 bir olan satir

vektoriidiir.  ve A tutarli tahmincileri sSimgelemektedir (Taylor ve Sarno,1998).

Tablo 16: Madfuller Birim K&k Testi Sonuglari

Madfuller Birim Kok Test Sonuclari

Degiskenler MADF Approx 5% CV
LNCO2 101.280 23.218

LNGDP 175.873 23.218
LNOPEN 116.313 23.218
LNFDEPT 304.691 23.218

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.4.3. Karavias ve Tzavalis (2014) Yapisal Kirilmah Panel Birim Kok
Testi

Bir¢ok model, degiskenler arasindaki iligskinin ele alinan tiim dénem boyunca
sabit oldugunu varsaymaktadir. Ancak Bruce Hansen (2001)’in ifade ettigi
gibi,"Ekonomik zaman serisi iliskilerinde yapisal degisim olduk¢a yaygindir ve goz
ard1 edilmesi oldukga tehlikeli olabilir. Ekonomik iliskilerle ilgili ¢ikarimlar yoldan
cikabilir, tahminler hatali olabilir ve politika Onerileri yaniltict veya daha koti

olabilir". Ornegin Stock ve Watson (1996, JBES), ABD makroekonomik zaman
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serileri lizerine yapilan ¢alismalarin biiylik cogunlugunun, yapisal kirilmalar1 gézardi
ettigi konusunda arastirmacilar elestirmistir. Pastor ve Stambaugh (2001) ise finansal
seriler i¢in kanit saglamaktadir. Kirilma tarihleri bilinmediginden son yirmi yildir
yapilarinin veya parametrelerinin degistirilebilmesine olanak taniyan modeller
gelistirilmistir (Dufays ve Rombouts, 2020:1) Bu bilgiler 1s18inda ¢alismada yapisal
kirilmal birim kok testlerine yer vererek, degiskenler incelenecektir.

Calismada yapisal kirilmalari inceleme imkani saglayan Karavias ve Tzavalis
(2014) modelinin avantajlar1 su sekilde siralanilabilir;

e Seride yer alan yatay kesit bagimlilig1 ve degisen varyans durumlarinda da
etkin sonu¢ vermesi nedeniyle arastirmacilar i¢in avantaj saglamaktadir.

e Seriler hem tek hem de ¢ift kirilmali olarak incelenebilmektedir.

e Bu testte zaman boyutunun kiiciik ya da biiyiik olmasi farketmeden
uygulanabilmektedir.

e Homojen ve heterojen modellerde uygulanabilmektedir.

o Kiiciik gbzlemli panel verilerde etkin sonu¢ vermektedir.

e Hatalarin normal dagilmadig1 durumda da kullanilabilmektedir (Karavias ve
Tzavalis, 2014).

Denklemde, N kesit birimi, T zaman serisi gézlemleri ve bir ortak kirilmaya
sahip paneller igin Karavias ve Tzavalis (2014) iki model sunmaktadir. Ik model,
serinin kesisme noktalarinda (ortalamalarinda) bir kirilma olan duragan bir serinin
alternatif hipotezine kars1 rastgele yliriiylise iliskin sifir hipotezini test etmek i¢in
kullanilabilmektedir (Chen, Karavias ve Tzavalis,2022:667).

Ho: yit = yi,t-1 + ui,t
H1: yit = oyi,t-1 + (1-¢) [al,1 I( t
Hy: Wit =vig—1+ uig
Hy: yit=wyit—1+ (1 —@)|a:I(t <b)+agI(t > b)] + uiy,

Ikinci model, b zamaninda kesismelerde ve dogrusal trendlerde bir kirilma olan
trend-duragan panel siireci alternatifine karsi, sapmali rastgele yiiriiyiise iligskin sifir

hipotezini test eder :
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Ho:  yig =gz 1+ PBi + gy
Ve

Hy: yir = wyie 1+ @{Pral(t < b) + PasI(t = b)}
F(1— @){ar:I(t < b) + ag:I(t > b)}
1 |:1 :,G]{E)]:i'ff{f = b] t ﬁjfffl:f - b]} T Uy ¢
Yukaridaki  formiilasyonda g sifir hipotezi  altindaki ~ kaymayi, f 1, ve f2,i1se
alternatif hipotezi altindaki egilim katsayilarin1 gostermektedir (Chen, Karavias ve
Tzavalis,2022).

Analizde yer alan minZ istatistik degeri su sekilde hesaplanmaktadir;
1
= ,

Hesaplanan minZ istatistik degeri Karavias ve Tzavalis (2014) tarafindan
hazirlanan tablo kritik degeri ile karsilagtirilarak analizin yapisal kirilmaya sahip
olup/olmadigi belirlenmektedir.

Model, kirilma doneminin bilindigi ve bilinmedigi durumlarda sonug
verebilmektedir. Bu kapsamda analizi gergeklestirirken Karavias ve Tzavalis (2014)
modelinden yararlanarak kirilma tarihinin bilindigi (Panel A) ve bilinmedigi(Panel B)

her iki durum i¢in elde edilen sonuglara yer verilecektir.

Tablo 17: Karavias ve Tzavalis (2014) Panel Yapisal Birim Kok Testi

Panel A
Degisken Bilgileri Istatistik | Asimptotik P degeri Bilinen Testin
Kritik Deger kirilma anlamhihk

yili diizeyi

Inco2 Z istatistik | -15.8889 -1.6449 0.0000%** 1986 .05

Ingdp Z istatistik | -30.2351 -1.6449 0.0000%** 1986 .05

Inopen Z istatistik | -30.7131 -1.6449 0.0000%** 1986 .05

Infdept | Z istatistik | -29.1208 -1.6449 0.0000%** 1986 .05

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Testin hipotezi;

Ho: Paneldeki tiim serilerin birim kok i¢ermektedir.

Hi:Serilerin bir kisminin veya tamaminin duragan oldugunu ve deterministik
spesifikasyonda (sabit ve trend)kirilmalarin varligini géstermektedir seklinde
belirlenmistir.

Bilgiler dogrultusunda elde edilen sonuglar su sekilde yorumlanmaktadir;

Tabloda yer alan Inco2 degiskenine ait ¢ikti, Z istatistiginin - -15.8889°¢ esit
oldugunu gostermektedir; bu deger, - 1,6449 olan kritik degerden ¢ok daha azdir. Bu
nedenle duragan olmamaya iliskin sifir hipotezi reddedilmektedir. Cikt1 ayn1 zamanda
%35 anlamlilik seviyesindeki sonu¢ olan "Ho hipotezinin reddedildigi" sonucunu da
gostermektedir. Ekonomik biiyiime, finansal gelismislik endeksi ve disa agiklik
degiskenlerini ifade eden sirastyla Ingdp, Infdept ve Inopen degiskenleri de Z istatistik
degerinin, asimptotik kritik degerden kiiciik olmasi nedeniyle degiskenlerde yapisal

kirilmanin olmadig1 gézlenmektedir.

Tablo 18: Karavias and Tzavalis (2014) Panel Yapisal Birim Kok Testi ( Bilinmeyen)

Panel B
Degisken Bilgileri | Istatistik | Asimptotik | P degeri Tahmin | Testin
Kritik edilen anlamhhk
Deger kirllma | diizeyi
yili
Inco2 Min-Z -23.3906 | 10.0158 0.0000*** | 2019 .05
istatistik
Ingdp Min-Z -39.4804 | 21.8525 0.0000*** | 2019 .05
istatistik
Inopen Min-Z -37.2394 16.1597 0.0000*** | 1981 .05
istatistik
Infdept | Min-Z -39.3808 | 20.1967 0.0000*** | 2019 .05
istatistik

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Karavias and Tzavalis (2014) Panel Yapisal Birim Kok Testi (Bilinmeyen) i¢in
elde edilen sonuglar verilmistir. Min Z istatistigi Inco2 degiskeni igin, -23.3906’e
esittir. Elde edilen deger boostrap kritik degeri 10.0158’den daha kiigtiktiir. Bu nedenle
“Tim panel zaman serileri birim kok igerir” olarak belirlenen sifir hipotezi
reddedilmektedir. P degeri ise sifir hipotezinin %1 anlamlilik seviyesinde
reddedildigini gostermektedir. Tahmin edilen kirilma tarihi Inco2,Ingdp ve Infdept i¢in
2019 yili olarak belirlenirken, Inopen ile simgelenen ticari agiklik degiskeni icin
kirilma yili 1981 yili olarak hesaplanmistir. Ancak bu tahmincinin daha 6nce de
belirtildigi gibi kirilma tarihine iliskin tutarli bir tahmin saglamasi beklenmemektedir
(Karavias and Tzavalis ,2014) Degiskenlerin sabit modelde duragan yapiya sahip
oldugu gozlenmistir. Bir sonraki asama trend modelinin hesaplanmasi seklinde

gerceklesecektir.

Tablo 19: Karavias and Tzavalis (2014) Panel Yapisal Birim Kok Testi ( Trend)

Karavias and Tzavalis (2014) Panel Yapisal Birim Kok Testi ( Trend)
Degisken Bilgileri Istatistik | Asimptotik | P degeri Tahmin Testin
Kritik edilen anlamhhk
Deger kirilma diizeyi
yil
Inco2 Min-Z -9.5762 1.9163 0.0000%** 1982 .05
istatistik
Ingdp Min-Z -9.7142 3.3655 0.0000%** 1985 .05
istatistik
Inopen Min-Z -6.4868 3.4061 0.0000%** 1982 .05
istatistik
Infdept Min-Z -13.2814 3.1480 0.0000%** 1982 .05
istatistik

Kaynak: Yazar tarafindan olugturulmustur.
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Hesaplanan test sonucuna gore, Inco2 degiskeni -9.5762< 1.9163’dwr.
Dolayisiyla degiskenin yapisal kirilmaya sahip oldugunu sdyleyen bos hipotez
reddedilir. Diger degiskenleri inceledigimizde ise, Ingdp -9.7142<3.3655, Inopen -
6.4868<3.4061, Infdept -13.2814<3.1480’tir. Bu nedenle Ingdp, Inopen ve Infdept
degiskenleri i¢in de Inco2 degiskeninde oldugu gibi, bos hipotez reddedilmektedir.
Tim sonuglar ele alindiginda, trend iceren modelde Inco2,Ingdp, Inopen ve Infdept

degiskenlerinin duragan oldugu sonucuna ulasilmistir.

3.5. PANEL ESBUTUNLESME ANALIZI

Calismanin bu boliimiinde degiskenler arasinda nedensellik iliskisini analiz
edebilmek amaciyla heterojen veri setini incelemeye olanak taniyan, Pedroni(1995),
Westerlund (2007), Westerlund (2005),Dumitrescu ve Hurlin (2012) Esbiitiinlesme

Testlerinden yararlanilacaktir.

3.5.1. Pedroni (1995) Esbiitiinlesme Testi

Degiskenler arasindaki nedensellik 1iligkisinin incelenmesi es biitiinlesme
analizinin yapilmasin1 gerekli kilmaktadir. Bu amagla heterojen yapiya sahip panel
veriler i¢in kullanilabilen Pedroni es biitiinlesme analizi kullanilmistir. Pedroni
1995,1999,2000 ve 2004 olmak iizere cesitli yillarda esbiitiinlesme testleri ortaya
atmistir (Asteriou ve Hall,2007:373). Bu testler, heterojen yapidaki panel verilere
uygulanmasinin yani sira, birden fazla aciklayici degiskene izin vermesi, esbiitiinsel
vektoriin kesitler arasinda farkli olmasina durumlarinda etkin sonug vermesi (Pedroni,
2004) gibi onemli faydalar saglamaktadir. Bu testin yapilmasi i¢in On sart,
degiskenlerin birinci dereceden duragan olmasidir. Pedroni, panel verilerin
homojenligi ve heterojenligine iliskin farkli varsayimlara izin vermektedir. Pedroni
(2004) panel esbiitlinlesme testleri Modifiye Phillips—Perron (t), Phillips—Perron (t) ve
Artirilmis Dickey—Fuller testlerinden olusmaktadir. Test sonuglarinin 0,05'ten kiictik
olasilik degerine sahip olmasi, degiskenler arasinda esbiitiinlesme olmadigini belirten

sifir hipotezinin 0,05 anlamlilik seviyesinde reddedildigini gostermektedir.
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H,: Esbiitlinlesme yoktur.

H;i: Esbiitiinlesme vardir.

Tablo 9, Pedroni esbiitiinlesme test sonucglarini gostermektedir. Gecikme
uzunlugu Newey West’e gore secilmis, gecikme uzunligu 3 olarak hesaplanmuistir.
Tabloya gore, Modified Phillips—Perron t ve Augmented Dickey—Fuller t
esbiitiinlesme testlerine gore degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligi

tespit edilmistir.

Tablo 20: Pedroni Esbiitiinlesme Test Sonuglari

Stat. p-val.
Modified Phillips—Perront | 1.8971 0.0289**
Phillips—Perron t 1.1593 0.1232
Augmented Dickey—Fuller t | 2.6691 0.0038***

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.5.2.Westerlund (2007) Es Biitiinlesme Testi

Westerlund (2007) es biitiinlesme testi, serilerin ayni derecede ve birinci farkta
duragan oldugu varsayimina dayanmakta ve yatay kesit bagimliliginda da
kullanilabilme 6zelligine sahiptir. Westerlund dort temek istatistik onermistir. Bunlar
Gt, Ga, Pt ve Pa olarak simgelenmistir. Bu dort testten Gt ve Ga heterojenlik
varsayimina dayanmaktadir. Pa ve Pt ise panelin yatay kesitindeki hata diizeltmeler ile
bilgi vermektedir. Bu baglamda Bos hipotez “degiskenler arasinda uzun donemde
esbiitiinlesme iliskisinin olmadigini”, alternatif hipotez ise “degiskenler arasinda uzun
donemde esbiitlinlesme iligkisinin varligin1” ifade etmektedir (Westerlund: 2007).

H, = Degiskenler arasinda egbiitiinlesme yoktur.

Hi: = Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi bulunmaktadir.

Westerlund (2007), es biitiinlesme testi yatay kesit bagimliligin1 ve heterojen
yapiy1 dikkate almaktadir. Bu nedenle calismada esbiitiinlesme iliskisini incelerken
Westerlund (2007) test sonuglarina da yer verilmistir. Westerlund dort temek istatistik

Oonermistir. Bunlar Gt ,Ga, Pt ve Pa olarak tabloda yer almaktadir. Gt ve Ga
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esbiitiinlesme testleri, bireysel panellerinin varligi i¢in, Pt ve Pa ise tiim panelde
esbiitiinlesmenin varligin1 simgelemektedir (Menegaki,2021).

Tabloda Westerlund (2007) test sonuglar1 verilmistir. Bu bilgiler dogrultusunda
Gt, Ga ve Pa testlerinin %10 kritik degere gore anlamli oldugu ve esbiitiinlesmenin
varligi gozlenmektedir. Pt ise %1 kritik degere gore anlamli ve esbiitiinlesme

iligkisinin var oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 21: Westerlund (2007) Panel Koentegrasyon Test Sonuglart

Istatistik Deger Z-degeri Direncli  Olasihk
degeri

Gt -2.603 -1.666 0.080*

Ga -5.995 2.998 0.080%*

Pt -8.120 0.027 0.000%**

Pa -4.296 2.047 0.070%*

Not: Ho hipotezi esbiitiinlesme iliskisinin olmamasi durumunu simgelemektedir. Test sabit
model igin tahmin edilmis olup, %1 kritik degeri icin esbiitiinlesmenin varligi “***” ile %10

kritik degeri icin esbiitiinlesme iliskisi ise “*” ile gosterilmigtir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 22: Westerlund (2005) Variance Ratio Panel Egbiitiinlesme Testi

Istatistik

p-degeri

Variance ratio

-1.9701

0.0244%*

Not: %l kritik degeri icin duraganlk “***”, %5 kritik degeri icin duraganlik “**”, %10

kritik degerine gore duraganlik “*” ile gésterilmektedir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Pedroni (1999, 2004) ve Westerlund'un (2005) testleri, asagidaki regresyonda

hata teriminin duraganliginin incelenmesine dayanmaktadir.
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yie = did; + 2,0 + ey,

buradat=1, ..., Tvei=1, ..., N sirastyla zaman serisini ve kesit boyutlarini indeksler,
d: , tipik Ogeler olarak sabit ve zaman egilimine sahip deterministik bilesenlerden
olusan bir vektordiir. i eg§im parametreleridir ve xj entegre regresorlerin bir
vektoridiir (Westerlund ve Basher, 2007).

Yukaridaki tabloda yer alan Westerlund (2005) Variance Ratio panel
esbiitlinlesme testi bos hipotezin degiskenler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin
varligini, alternatif hipotezinin de esbiitiinlesmenin olmadigini belirtmesi seklinde
kurulmustur. Bu testin avantaji diger testlerin gerektirdigi degisen varyans ve
korelasyon ozelliklerini diizeltmek i¢in tahmin ve modellemelere ihtiyag
duymamasidir. Bu sayede daha dogru sonuclar elde edilmektedir (Jarupasin,2018). Bu
baglamda test sonuglari incelendiginde olasilik degerinin (0.0244), 0.05’ten kii¢iik
oldugu gozlemlenmistir. Bu bilgiler dogrultusunda degiskenler arasinda esbiitiinlesme

iligkisinin oldugu tespit edilmistir.
3.5.3. Dumitrescu ve Hurlin (2012) Esbiitiinlesme Testi

Dumitrescu ve Hurlin (2012) esbiitiinlesme testi literatiirde c¢ok sik
kullanilmayan yeni esbiitiinlesme testlerinden birisidir. Test yatay kesit bagimliliginin
oldugu durumlarda ve T>N ve T<N kosulunu saglayan durumlarda gegerli olmasi,
dengesiz panellerde bile etkin sonu¢ verebilme (Dumitrescu ve Hurlin, 2012: 1457)
0zelligi nedeniyle 6nemli bir test olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Test, panelin herhangi
bir 1 iiyesi i¢in higbir Granger-nedensel iligkinin var olmadiginin varsayildig: sifir
hipotezini dikkate alir. Dumitrescu ve Hurlin (2012) testi, bireysel Granger

nedensellik testlerinin toplu Wald istatistigine dayanmaktadir.

N
Hne _ L _
Wine = ~ Sy Wir.

=1

Tahmin edilen katsayilara nedensellik kisitlamalar1 getirmek icin panel
nedensellik analizinde egim katsayilarinin heterojen veya homojen olup olmadiginin

belirlenmesi de dnemlidir, dolayistyla Dumitrescu ve Hurlin (2012) panel verilerdeki
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nedenselligi belirlemek i¢in tasarlanmig genisletilmis bir test Onermistir. Temel

regresyon modeli agagidaki gibidir:

_ K K
Vit = @ D=1 Pik Vit-k T Dk=1Yik Xit—k T €ig

Denklem x, y’nin nedeni olip olmadigini arastirmak i¢in kullanilmaktadir.
Temel fikir sudur; eger x'nin ge¢mis degerleri, y'nin mevcut degerini tahmin etmede
anlamliysa,

y'nin gecmis degerlerinin modele dahil edilmesi durumunda x, y iizerinde
nedensel bir etki uygular (Lopez ve Weber, 2017).

Uygulanan Dumitrescu ve Hurlin (2012) esbiitiinlesme testi sonuglari tabloda
verilmigtir. Buna géore LNCO2 degiskeninden LNGDP’ye ve LNGDP’den LNCO2’ye
dogru nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Bu sonu¢ ayni zamanda LNOPEN ve
LNFDEPT degiskenleri ile benzerlik gostermektedir.

Tablo 23: Dumitrescu ve Hurlin (2012) Nedensellik Testi Sonuglari

Ho hipotezi Whbar Zbar istatistik Olasihk
istatistik

LNCO2 —» LNGDP 18.7526 7.0125 0.0000%**
LNGDP —» LNCO2 18.1936 6.5069 0.0000%**
LNCO2 —» LNOPEN 20.0477 8.1840 0.0000%**
LNOPEN-—>LNCO2 19.8785 8.0309 0.0000%**
LNCO2 — > LNFDEPT | 18.6825 6.9491 0.0000%**
LNFDEPT —» LNCO2 14.8278 3.4624 0.0005%**

Not: %l kritik degeri i¢in duraganlik “***”, %5 kritik degeri i¢in duraganhk “**”, %10

kritik degerine gore duraganlik “*” ile gésterilmektedir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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3.6. PANEL VEKTOR OTOREGRESYON (PVAR) YAKLASIMI

Makroekonomik analizler ve politika degerlendirmeleri, sektorler, pazarlar ve
iilkeler arasindaki mevcut karsilikli bagimliliklarin ve ulusal ekonomik iliskilerin
giderek artmasi, bu iliskilerin daha fazla dikkate alinmasini gerektirmistir. PVAR
modelleri, makroekonomik uygulamalar i¢in yatay kesit boyutundan gelen ek verileri
dikkate alabilmesi 6zelligi ile faydali bir tahmin aracidir (Camehl, 2023: 1186).

Basit VAR modellerinde oldugu gibi, panel VAR'n tiim degiskenlerinin igsel
ve bagimsiz oldugu varsayilir, ancak panel VAR'in temsiline bir kesit unsuru eklenir.
Panel VAR'lar, heterojen panel birimleri arasinda ortalama etkiler olusturmak ve
ortalamaya gore birime 6zgii farkliliklar1 incelemek i¢in kullanilmistir. Ayrica panel
VAR modelleri, basit VAR modellerinde ele alinamayan bireysel panel birimleri
(iyeler) arasindaki ¢esitli iletim sorunlarinin incelenmesine yardimei olur. Canova ve
Ciccarelli(2013) 'nin ¢aligmasi panel VAR modellerinin ayrintili bir incelemesini
sunmaktadir. Yazarlara gore,Panel VAR' modelinin faydalari su sekildedir:

(1) hem statik hem de dinamik karsilikli bagimliliklar1 inceleme avantaji,

(i1) birimler arasindaki baglantilar1 sinirsiz bir sekilde ele alabilmesi,

(111) soklarin katsayilarindaki ve varyansindaki zaman degisimlerini kolaylikla
dahil edebilmesi,

(iv) kesitsel dinamik heterojenlikleri hesaba katabilme 6zellikleri nedeniyle, su
anda akademisyenler ve politika arenasindaki tartigmalarin merkezinde yer alan
sorunlart ele almak i¢in oldukga sik kullanilan bir yontemdir (Canova ve Ciccarelli,
2013:51).

VAR modeli genel olarak su sekildedir (Sulistijowati, Yuliati ve Komariyah,
2023: 4):

Xi=Bo + Pn Xeen + ug

Denklemde Xt, bagimli degisken, Po, sabit katsayi, Bn, X in gecikmeli degerinin
katsayisi, u¢ hata terimi olarak gosterilmektedir.

Ayrica panel verilere iligkin regresyon modeli genel olarak su sekildedir(
Sulistijowati, Yuliati ve Komariyah, 2023:4):

Yie=Pot+ P1 Xiit+ PaXoit +ouvnnnnnn. + BpXpit + Hit

Dolayistyla bu ¢alismanin modeli asagidaki gibidir:
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LogCO2i.1 = Po + B1LogGDPy.; + f2LogOPEN.1 + B3FDEPT.1 +uijt

3.6.1.0ptimal Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Calismada ikinci nesil birim kok testlerin sonuglarina gore, seriler birinci
seviyede duragan oldugu saptanmistir. Bundan sonraki adim gecikme uzunlugunun
belirlenmesidir. Panel VAR analizi, panel VAR spesifikasyonunda optimal gecikme
sirasinin se¢imine ve an kosuluna dayanmaktadir (Traoré, 2018: 29). Braun ve Mittnik
(1993), gecikme uzunlugunun belirlenmesinin panel var modeli i¢in Onemli
oldugunu,gecikme uzunlugunun yanlis belirlenmesinin analizlerde sapmali sonuglara
neden olacagini, caligmalarinda tespit etmistir. Ayrica gecikme degerleri gergekte
olduklarindan daha uzun ayarlandiginda, degiskenler gergekte olduklarindan daha
yiikksek degerler almaktadirlar (Seddighi, Lawler ve Katos, 2000). Bu kapsamda
asagida gecikme uzunlugu sonuglart hesaplanmstir.

Tabloda “J” olarak belirtilen Hansen J istatistigini, J pvalue olarak gdriinen ise
olasilik degerini belirtmektedir.Bu teste gore J istatistigi en yiiksek olan fakat J testi
olasilik degeri, MBIC,MAIC ve MQIC kritik degerlerinin en kiiciik oldugu degeri
veren gecikme degeri secilmektedir (Andrews ve Lu, 2001:125). Test sonucu 4
gecikmeye kadar elde edilen degerleri gostermis olup, kritik degerlerinden en kiigiik
degere sahip olan 1 gecikme degeri olarak belirlenmistir. Calismanin bu bdliimde ele
alinan tiim iilkeler i¢in yapilan PVAR modeli, se¢im kriterleri dikkate alinarak, bir

gecikmeli panel var uygun model olarak belirlenmistir.
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Tablo 24: Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Lag | CD J J pvalue MBIC MAIC MQIC

1 -1.823585 | 59.0673 6511292 -343.5931 -68.9327 -176.3516

2 -5.815298 | 38.74016 .8275427 -263.2552 -57.25984 | -137.8241
3 -17.4082 16.63634 9884713 -184.6939 -47.36366 | -101.0731

4 -248.9237 | 3.658039 9993777 -97.00707 -28.34196 | -55.1967

Not: Yazar tarafindan hesaplanmistir.Tabloda yer alan J, Hansen J istatistigi;MBIC, modifiye
edilmis Bayesyen bilgi kriteri; MAIC, modifiye edilmis Akaike bilgi kriteri; MQIC, modifiye
edilmis Hannan Quinn bilgi kriterini ifade etmektedir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.6.2. Holtz-Eakin, Newey ve Rosen GMM Tahmincisi (ileri Ortogonal

Sapmalar Yontemi)

Holtz-Eakin, Newey ve Rosen (1987),licret ve saat verilerini kullanarak yapmais
olduklar1 ¢aligsmalarinda,¢aligmanin yapildig: giine kadar, var tekniginin ¢ogunlukla
makroekonomik zaman serileri i¢in kullanildigini (Taylor,1980),ancak bu teknigin
bireylerin c¢alisma saati,iicretleri gibi dinamik iliskilerde kullanilabilecegini
savunmaktadir.Panel var modeli de yapisi itibariyle dinamik bir modeldir.Bu nedenle
Holtz-Eakin, Newey ve Rosen, panel serilerde var modelinin uygulanmasim
ongodrmiistiir. GMM modeli ile olusturulan panel var yontemlerinde birinci farklar
yonteminin kullanilmasi veri kaybina yol agmaktadir.Bu nedenle ¢alismada, Arellano
ve Bover(1995)’in veri kaybina yol agmayan ileri ortogonal sapmalar yontemi ile
panel var modeli hesaplanacaktir.

Gecikme uzunlugu 1 olarak belirlenmis Holtz-Eakin, Newey ve Rosen GMM
Tahmincisi ile Panel Var test sonuglar1 belirlenmis olup, Tablo 16’da gosterilmistir.Bu
bilgiler dikkate alindiginda, Olasilik degerleri 0.05 anlamlilik diizeyinden kiigiik olan
degiskenler , “*” semboliiyle belirtilmistir. Bu bilgiler 15181nda 0.05 kritik degerinden
kiigiik olan ve yildizla belirtilen degerlerlerin agiklama giiciiniin anlamli oldugu

sonucuna ulagilmaktadir.
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Tablo 25: Panel-VAR Test Sonuglari

Katsay1 Standart Z degeri | P>|z| 95%Giiven Arahgi
Hata

dInco2
dinco2 0781551 10619769 1.26 0.207 ~0433174 | 1996276
L1.
dingdp 10946278 0202311 | 4.68 0.000%** | 0549756 | .13428
L1.
dinopen L1, | .0821778 0276373 297 0.003*** | 0280096 | .1363459
dinfdept 10350561 10092224 3.80 0.000%** | 0169805 | .0531317
L1.
dingdp
dinco2 1520001 | .1400763 1.0 0.275 4274446 | 1216443
L1.
dingdp 2587379 061179 423 0.000%** | 1388293 | .3786464
L1.
ﬂ'lno'oe” 1175782 0674401 1.74 0.081% 014602 | 2497584
dl“fdeLplt | 11085533 0374346 2.90 0.004%%* | 0351828 | .1819237
dinopen
ﬂ'lncoz 3291806 1123583 2.93 0.003*** | 1089623 | .5493989
ﬁ'l”gdp 0211314 10394883 0.54 0.593 -0562643 | 098527
ﬁ'lno'oe” 10282956 0576288 0.49 0.623 -.0846548 | 1412459
dl“fd‘}f’lt | 038002 0189568 2.00 0.045% | 0008473 | .0751568
dinfdept |
ﬁ'lncoz 1470805 2390394 0.62 0.538 3214282 | 6155892
ﬁ'lngdp 0249672 1158947 0.22 0.829 2021821 | 2521166
ﬁ'ln"pe” 10999865 1138774 0.88 0.380 -1232091 | 3231822
dl“fdeLplt | 0779028 10521029 1.50 0.135 0242169 | .1800225

Not: *** %1°1, ** sembolii %5°1, * ise %10 diizeyindeki anlamlilig1 ifade etmektedir.
Holtz-Eakin, Newey ve Rosen GMM Tahmincisi (Ileri Ortogonal Sapmalar Y éntemi)

sonuglarina gore,

Kaynak: Yazar tarafindan olugturulmustur.
e Kisi basina diisen gayri safi milli hasila, disa agiklik orani, finansal

piyasalarin derinlik endeksi degiskenlerinin bir gecikmeli degeri, karbondioksit

salinimi degiskenini agiklamakta anlamlidir.
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e Kisi bagina diisen gayri safi milli hasila, disa agiklik orani, finansal
piyasalarin derinlik endeksi degiskenlerinin bir gecikmeli degeri, Kisi basina diisen
gayri safi milli hasila degiskenini ac¢iklamakta anlamlidir.

e Karbondioksit salinimi1 degigkeni ve finansal piyasalarin derinlik endeksinin
gecikmeli degeri, disa agiklik oranini agiklamakta anlamlidir.

¢ Finansal derinlik endeksi, diger degiskenlerin gecikmeli degerleri tarafindan

aciklanamamaktadir.

3.6.3. Etki Tepki Fonksiyonlari

Etki Tepki Fonksiyonlari, VAR sistemindeki soklarin etkilerini incelemek i¢in
kullanilir. Diger tiim degiskenleri ve soklari sabit tutarak, bir i¢sel degiskene yonelik
bir birim veya bir standart sapma sokunun VAR modelindeki tiim i¢sel degiskenler
tizerindeki etkilerinin izini stirmektedir (Rehal, 2022).

Sekilde etki tepki fonksiyonlarinin sonuglarina yer verilmistir.Birinci satirda
finansal piyasalarin derinlik endeksi, ikinci satirda disa aciklik orani,ligiincii
satirda,kisi basina diisen gayri safi milli hasila ve son satirda ise karbondioksit salinimi
degiskeninde meydana gelen herhangi bir sokun etkileri gosterilmistir. Ayni zamanda
bu degiskenlerin kendisi ile iliskileri de ele alinmistir.

Finansal piyasalarin derinlik endeksinde meydana gelen bir sok,disa aciklik
orani Once artan, daha sonra azalan seklinde tepki vermis ve bu sokun etkisi yaklasik
5-6 yil siirmekte ve daha sonra yok olmaktadir. Finansal piyasalarin derinlik
endeksinde meydana gelen bir sokun etkisi ise, kisi basina diisen gayri safi milli hasila
tizerinde ayni sekilde, yaklasik 5-6 yil stirmektedir.

e Karbondioksit salinimi degiskeni iizerinde meydana gelen bir sok
karsisinda, finansal piyasalarin derinlik endeksi Once artan sonra azalan bir seyir
izlemigtir. 4-5 yil i¢inde sokun etkisinin yok oldugu goriilmiistiir.

e Karbondioksit salinimi degiskeni iizerinde meydana gelen bir sok
karsisinda, disa agiklik endeksi Once artan sonra azalan bir seyir izlemistir. 4-5 yil

icinde sokun etkisinin yok oldugu goriilmiistiir.
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e Karbondioksit salimimi degiskeni iizerinde meydana gelen bir sok

karsisinda, Kisi basina diisen gayri safi milli hasila azalan ve daha sonra duraganlasan

bir yap1 gostermistir. 4-5 yil iginde sokun etkisinin yok oldugu goriilmiistiir.

Sekil 7: Etki Tepki Fonksiyonlar1
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Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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3.6.4. Ongorii Hatas1 Varyans Ayristirmasi

Tabloda yer alan degerler, varyans ayristirmasi  sonuglarini
gostermektedir.Elde edilen sonuglara gorekarbondioksit saliniminin varyansinda
meydana gelebilecek bir gecikmede degiskenin tamami, ikinci gecikmesinde ise
%093’1 kendisi ile aciklanmistir. Gecikme orani arttik¢a,bu degerin giderek azaldig:
gozlenmistir. Kisi basma diisen gayri safi milli hasila degiskenine ait varyansin
ayristirilma sonuglarina gore, Kisi basina diisen gayri safi milli hasila degiskeninin
varyansinda meydana gelen bir degisme, birinci gecikmede %90 oraninda kendisi ile
aciklanmis olup,%9’u karbondioksit salinimi1 degiskeni ile agiklanmaktandir. Disa
aciklik endeksi varyansinda meydana gelen bir gecikme, kendisi tarafindan %79
oraninda, Kisi basina diisen gayri safi milli hasila degiskeni tarafindan %20 oraninda
agiklanmaktadir.

Finansal piyasalarin derinlik endeksi varyansinda meydana gelen bir
degismenin birinci gecikmesi, %97 oraninda kendisi ile agiklanmis olup, %2’ si Kisi

basina diisen gayri safi milli hasila degiskeni ile aciklandig1 sonucuna ulagilmistir.

Tablo 26: Ongérii Hatas1 Varyans Ayristirmasi

dinco2

Donem | dlnco2 dingdp dlnopen dinfdept
0 0 0 0 0

1 1 0 0 0

2 9394306 .0186394 0160266 .0259035
3 9011192 017584 .0449455 0363512
4 .8922243 .0193773 0469982 .0414003
5 .8883759 .020222 .0481189 .0432833
6 .8869684 .020509 .0485683 .0439544
7 .8864597 0206315 .0487067 .0442021
8 .8862743 0206752 0487595 .044291
9 .8862078 020691 0487784 .0443229
10 .8861837 .0206967 0487851 .0443344
11 .8861752 0206988 0487875 .0443386
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12 .886172 0206995 0487884 .04434
13 .8861709 0206998 .0487887 .0443406
14 .8861706 .0206999 .0487888 .0443408
15 .8861703 0206999 .0487889 .0443408
dingdp
Donem | dinco2 dingdp dinopen dinfdept
0 0 0 0 0
1 092642 907358 0 0
2 0858943 8677271 .0070169 0393618
3 086177 .8609415 0112834 0415981
4 .0868453 .8588011 0118977 .042456
5 .086935 .8580813 .0120919 0428918
6 .0869808 .8578079 0121953 .043016
7 .0870005 8577114 0122266 .0430615
8 .0870067 8576773 0122378 .0430782
9 .087009 .8576649 .012242 0430841
10 .0870099 .8576604 0122434 .0430862
11 .0870102 .8576589 012244 .043087
12 .0870103 .8576583 0122442 .0430873
13 .0870103 .8576581 0122442 .0430874
14 .0870103 .8576581 0122443 .0430874
15 .0870103 .8576581 0122443 .0430874
dlnopen
Donem | dlnco2 dingdp dlnopen dinfdept
0 0 0 0 0
1 0011772 2019282 7968946 0
2 .0307023 .1938505 7650098 0104374
3 .0305256 1957607 7606453 .0130684
4 .030977 1953513 7600935 .0135782
5 031159 1953664 7596216 0138531
6 0311947 1953682 7594912 0139459
7 031213 1953648 7594447 0139775
8 0312192 .1953646 7594268 .0139894
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9 0312213 1953644 7594206 0139936
10 0312221 1953644 7594184 0139951
11 .0312224 1953644 7594177 .0139957
12 .0312225 .1953644 7594174 0139958
13 .0312226 .1953643 7594172 .0139959
14 0312226 1953644 7594172 0139959
15 0312226 1953644 7594172 .013996
dinfdept

Donem | dinco2 dingdp dinopen dinfdept
0 0 0 0 0

1 0012744 .0239242 0010534 973748

2 .0012834 .02448 .0017444 9724922
3 0101255 .0334987 .0073403 9490355
4 0111169 .0351353 .0081055 9456423
5 .011501 .0353542 .0087901 9443548
6 .0117008 .035485 .0089839 9438304
7 0117579 0355329 .0090461 9436631
8 0117793 0355478 0090718 9436011
9 0117873 0355534 .0090806 9435787
10 .0117901 .0355555 .0090837 9435708
11 0117911 0355562 .0090849 9435679
12 0117914 0355565 .0090853 9435669
13 0117916 0355565 0090854 9435665
14 0117916 0355566 0090855 9435663
15 0117916 0355566 .0090855 9435663

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

3.6.5. Istikrarhlik Kosulu

Calismada uygulanan PVAR modelinden elde edilen bulgularin giivenilirligini

test etmek amaciyla istikrarlilik kosulu testi uygulanacaktir. Bu test sonucunda,tiim
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modiiller birden kii¢iik oldugu durum saglanirsa modelin istikrar kosulunu sagladig

sonucu anlagilmaktadir (Abrigo ve Love, 2016: 794).

Tablo 27: Istikrarlilik Kosulu

Eigenvalue
Real Imaginary Modulus
3472721 0 3472721
.0842919 -.0579357 1022823
.0842919 0579357 1022823
-.0727644 0 0727644

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Stata 17 programu ile grafik segenegi eklenerek istikrarlilik testinin bir grafigi
olusturulabilmektedir. Asagidaki sekilde oOzdegerler ve birim g¢ember konumu,
calismada elde edilen sonuglarin birim ¢ember i¢inde yer aldigini, dolayisiyla tutarh

oldugunu, pVAR istikrar kosulunu sagladigini gostermektedir.

Sekil 1: Istikrarlilik test grafigi

Roots of the companion matrix

Imaginary
0
|

Kaynak: Yazar tarafindan hesaplanmustir.
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SONUC

Caligsma, tiim tilkeleri etkisi altina alan iklim degisikliginin dis ticaret agig1 ve
finansal derinlik endeksi arasindaki etkilesimi G-20 iilkeleri i¢in Panel Var yontemi
ile incelemektedir.Bu ¢alisma ayrica ekonomik biiyiimeyi ek bir bagimsiz degisken
olarak ele alarak ekonomik biiyiimenin bu etkilesim igerisindeki roliine de yer
vermistir. Tez ayni zamanda kiiresel sicaklik degerinin 1.5 derecede tutulmasi
gerekliliginin altim1 ¢izen Paris Iklim Degisikligi Konferansi kriterlerine uyum
saglamay1 calisan llkeler i¢in, uygulanmasi ongoriillen veya planlanan ekonomi
politikalaria da yol gostermektedir.

Calismanin ii¢ temel hipotezi bulunmaktadir. Bunlar;

H;: iklim degisikligi sadece dogal yasamn siirdiiriilebilirligine iligkin bir ¢evre
sorunu degil, ayn1 zamanda uluslararasi ticari ve finansal faaliyetleri etkileyen
ekonomik bir sorundur.

H,: iklim degisikliginin meydana getirdigi cevre sorunlar1 gegis risk ve fiziksel
risk kanallartyla reel ekonomiyi etkilemekte ve ekonomik yapida meydana gelen bu
etki finansal piyasalari da etkilemektedir.

H3. Ekonomi ve finans alani iklim degisikligi olgusuna adapte edilebilir; diger
bir deyisle iklim degisikliginin potansiyel olumsuz etkileri uygun ekonomik ve
finansal araglarla azaltilabilir seklindedir.

Bu kapsamda arastirma oncelikle 1980-2020 veri araliginda yer alan serilerin
yapisini belirlemek amaciyla Pesaran ve Yamagata (2008) homojenlik testine ve
Breusch-Pagan (1980) LM testi, Pesaran, Ullah ve Yagamata (2008) LM adj testi ve
Pesaran (2004) CDIm yatay kesit bagimlilik testlerine yer vermistir.Seride yatay kesit
bagimliliginin var oldugu ve serinin heterojen yapiya sahip oldugu gozlenmistir. Bu
kapsamda serilerde duraganligin sinanmasinda,serinin yapisindan dolay: ikinci nesil
birim kok testleri kullanilmistir. CADF,CIPS ve Madfuller testleri uygulanmis
olup,CADF ve CIPS brim kok testlerinde serilerin birinci farki alindiginda
(sabit+trend modelde) duraganlastigi tespit edilmistir.Madfuller test istatistigine gore
ise tim degiskenlerin duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Calismanin diger
asamasinda  Dumitrescu ve Hurlin (2012) Esbiitiinlesme Testi uygulanmis

olup,degiskenler arasinda karsilikli nedensellik iliskisinin varlig1 tespit edilmistir.
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Holtz-Eakin, Newey ve Rosen GMM Tahmincisi (Ileri Ortogonal Sapmalar Y éntemi)
ile Panel VAR modeli uygulanmistir. Bu kapsamda

Holtz-Eakin, Newey ve Rosen GMM Tahmincisi (ileri Ortogonal Sapmalar
Ydntemi) sonuglarina gore,

e Kisi bagina diisen gayri safi milli hasila, disa agiklik orani, finansal
piyasalarin derinlik endeksi degiskenlerinin bir gecikmeli degeri, karbondioksit
saliimi degiskenini agiklamakta anlamlidir.

e Kisi bagina diisen gayri safi milli hasila, disa agiklik orani, finansal
piyasalarin derinlik endeksi degiskenlerinin bir gecikmeli degeri, Kisi basina diisen
gayri safi milli hasila degiskenini agiklamakta anlamlidir.

e Karbondioksit salinimi1 degiskeni ve finansal piyasalarin derinlik endeksinin
gecikmeli degeri, disa agiklik oranini agiklamakta anlamlidir.

¢ Finansal derinlik endeksi, diger degiskenlerin gecikmeli degerleri tarafindan
aciklanamamaktadir.

Bir sonraki asama ise, Etki Tepki Fonksiyonlarinin incelenmesidir.Bu
kapsamda etki tepki fonksiyonlari, VAR sistemindeki soklarin etkilerini incelemek
icin kullanilmaktadir.Etki tepki fonksiyonu sonuglar1 karbondioksit salinimi icin su

sekildedir;

e Karbondioksit salmimi degiskeni ilizerinde meydana gelen bir sok
karsisinda, finansal piyasalarin derinlik endeksi 6nce artan sonra azalan bir seyir

izlemistir. 4-5 y1l iginde sokun etkisinin yok oldugu goriilmiistiir.

e Karbondioksit salimimi degiskeni iizerinde meydana gelen bir sok
karsisinda, disa acgiklik endeksi Once artan sonra azalan bir seyir izlemistir. 4-5 yil

icinde sokun etkisinin yok oldugu goriilmiistiir.

e Karbondioksit salimimi degiskeni ilizerinde meydana gelen bir sok
karsisinda, Kisi basina diisen gayri safi milli hasila azalan ve daha sonra duraganlasan

bir yap1 gostermistir. 4-5 yil i¢inde sokun etkisinin yok oldugu goriilmiistiir.

Karbondioksit saliniminin varyansinda meydana gelebilecek bir gecikmede
degiskenin tamami, ikinci gecikmesinde ise %93’1i kendisi ile agiklanmistir. Gecikme

orani arttik¢a,bu degerin giderek azaldig1 gozlenmistir. Kisi basina diisen gayri safi
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milli hasila degiskenine ait varyansin ayristiritlma sonuglarina gore, Kisi basina diisen
gayri safi milli hasila degiskeninin varyansinda meydana gelen bir degisme, birinci
gecikmede %90 oraninda kendisi ile agiklanmis olup,%9’u karbondioksit salinimi
degiskeni ile agiklanmaktandir. Disa agiklik endeksi varyansinda meydana gelen bir
gecikme, kendisi tarafindan %79 oraninda, Kisi basina diisen gayri safi milli hasila
degiskeni tarafindan %20 oraninda agiklanmaktadir. Finansal piyasalarin derinlik
endeksi varyansinda meydana gelen bir degismenin birinci gecikmesi, %97 oraninda
kendisi ile agiklanmis olup, %2’ si Kisi bagina diisen gayri safi milli hasila degiskeni
ile aciklandig1 sonucuna ulagilmistir.

Calismada uygulanan PVAR modelinden elde edilen bulgularin giivenilirligini
test etmek amaciyla istikrarlilik kosulu testi uygulanmistir. Bu test sonucunda,tiim
modiiller birden kiiciik oldugu durum saglanmasi gerekcesiyle modelin istikrar
kosulunu sagladig1 sonucu anlagiimaktadir.

Ekonometrik sonuglara gore finansal derinlik endeksi, disa aciklik orani ve
ekonomik biiylime arasinda bir etkilesimin oldugu goriilmektedir. Bu kapsamda,
uygulanacak ekonomi politikalarinda bu etkilesimden ortaya c¢ikacak ekonomik
fayda ve kayip analizi belirlyici olacaktir. Genel olarak iklim degisikliginin olumsuz
etkilerini gidermeye yonelik yatirimlar avantaj ve ekonomik bir avantaj ortaya
cikarmaktadir. Ancak s6z konusu yatirim ve gelir artis1 sonucu ortaya ¢ikan tiikketim
ile bu avantajin ne kadar ortadan kalkmakta ya da tiiketim kanalindan bu avantajin
stirekliliginin analizi gerekli olmaktadir. Bu c¢ercevede ticari acikligin ve finansal
gelismenin gostergesi olan finansal derinlik arasindaki iligki arasindaki sonuglar;
uygulanan disa agik ekonomi politiklariyla finansal gelismeyi desteklyci politiklarin
iklim degisikligi iizerindeki etkilerinin asimetreik sonuglarinin dikkate alinmasi
gerekliligi hakkinda bir sunmaktadir.

Uluslararas: Iklim Degisikligi Paneli’nin (IPCC) son degerlendirme raporuna
gore, kiiresel 1sinmay1 2 derece veya daha diisiik bir seviyede tutmak i¢in, 2020 ile
2030 yillar1 arasinda ortalama yillik ihtiyaglar1 karsilamak i¢in mevcut finansal
akiglarin ii¢ ile alt1 kat arasinda artmasi gerektigi vurgulanmistir. Dolayisiyla gelecek
yillarda da finans sektoriiniin iklim degisikliginin etkilerini azaltma ve olusan hasar,
kayiplarin telafi edilebilmesi agisindan rolii olduk¢a Onemlidir. Hiikiimetler bu

dogrultuda benzine ve fosil yakitlardan iiretilen elektrife vergi uygulayabilir. Bu
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vergilerden elde edilen gelirle, yenilenebilir enerjiye, ormanlari korumaya ve iklim
degisikliginin yaratmis oldugu olasi negatif etkilere karsi onlem alabilirler. Ayrica
kredi ve hibeler yoluyla yenilenebilir enerji santralleri, elektrikli araglar ve ormanlar1
koruma gibi karbon emisyonlarini azaltan, tarim ve gida sistemlerinin dayanikliligini
arttiran, sel ve dogal afetlere karst duyarl altyapilarin olusturulmasina olanak saglayan
projelere yatirim yapabilirler. Hiikiimetlerin finansal piyasalarin yesil doniisiimii i¢in,
firmalarin daha az karbon salinimina olanak saglayan teknolojileri kullanmasi1 igin
tesvikler saglayarak, yeni teknolojilerin olusmasina katkida bulunabilir. Ornegin yesil
endustrilere yonelik tesvik saglayarak, daha fazla sirketin yesil inovasyona dnem
vermesini saglayabilir. Ayrica yatirnmcilara giivence vererek gesitli yollarla yesil
yatirim ve finansman hizmetlerinin saglayabilen bir mekanizma olusturabilir.

Uluslararasi ticaret ¢evre kirliligine yol agsa da, iklim degisikliginin etkilerini
azaltmak, diisiik karbonlu ekonomiye gecis yapabilmek i¢cin uygun politikalarla nemli
bir ara¢ haline gelebilmektedir. Hiikiimet politikalariyla ulasim teknolojilerinin
gelistirilmesi, ulasimda karbon salinimi az olan yakitlarin ve araclarin kullanilmast,
ulagim ve altyapinin iyilestirilmesi ve ticari faaliyetlerde karbon salinimini sinirlayan
caligmalar icin arastirma gelistirme harcamalarina biitce ayirmasi 6nem tasimaktadir.
Ulkeler, uluslararasi ticaret kapsaminda ¢evre standartlarini ve emisyon azaltma
hedeflerini ticari faaliyetlerine dahil ettiklerinde stirdiiriilebilir tedarik zincirinin
olusmasina, karbon saliniminin azaltilmasina ve adil rekabetin tesvik edilmesine de
destek olmaktadir. Bu dogrultuda hem yurt i¢i hem yurt disinda ¢evre kalitesinin
artmas1 konusunda uluslararasi ticaret onemli bir ara¢ haline gelmektedir. Bu baglam
da ozellikle mikroekonomik agidan uluslararast muhasebe ve finansal raporlama
standartlar1 ile birlikte ortaya ¢ikacak uygulamlar yaninda Ulusal Milli Gelir
Muhasebesinde olasi ekonomik faaliyetlerden ortaya ¢ikan iklim ve cevre
maliyetleri dikkate alinmalidir.

Ekonomik Biiyiimenin ¢evre kirliligi ve bu baglam da giiniimiizde iklim
degisikligine yol agtig1 belirtilen etkileri yeni bir biiyiime ve ekonomik kaynak
planlamas1 gerekliligine yol agmaktadir. Bu tiir yeni bir anlayis ticari ve finansal
acidan uygulanacak politiklarin sonuglarinin hangi diizeyde optimal oldugunun

degerlendirilmesine gerekli bir veri yapisi olusturulmalidir.
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Sonug olarak, bir ¢evre sorunu olan iklim degisikliginin, ¢alismada bahsi gegen
dis ticari agiklik, finansal derinlik endeksi ve ekonomik biiyiime degiskenleri ile
etkilesim halinde oldugu, dolayisiyla bu c¢alisma iklim degisikliginin ekonominin
digsal bir degiskeninden, igsel bir degiskeni haline geldigini gostermektedir. Bu
kapsamda ¢alisma, iklim degisikliginin etkilerini azaltmak i¢in uygulanacak ekonomi

politikalar1 konusunda yeni bir yaklagima ihtiya¢ duyuldugunu ortaya koymaktadir.

93



KAYNAKCA

Abrigo, M. ve Love, 1. (2016). Estimation of Panel Vector Autoregression in Stata.
The Stata Journal. 16(3): 778-804.

AdaptNSW (2023). “Why does business need  to adapt?”.

https://www.climatechange.environment.nsw.gov.au/business, (24.05.2022).

Al-Sarihi, A. (2019). Climate Change and Economic Diversification in Saudi Arabia:
Integrity, Challenges, and Opportunities. Arab Gulf States Institute in Washington
Policy Paper. 1: 1-17.

Allianz Group ve WWF (2023). Climate Change & the Financial Sector: An Agenda
for Action. 1-59.

Ambec,S., Cohen,M.A., Elgie,S. ve Lanoie,P. (2011). The Porter Hypothesis at 20:
Can Environmental Regulation Enhance Innovation and Competitiveness?. 11(1):1-

31.

Andrews, D. W. K. ve Lu, B. (2001). Consistent Model and Moment Selection
Procedures for GMM Estimation with Application to Dynamic Panel Data Models.
Journal of Econometrics. 101: 123-164. http://dx.doi.org/10.1016/S0304-
4076(00)00077-4

Anselin, L. (1988). Spatial Econometrics: Method and Models. Oxford: Kluwer

Academic Publishers.

Appiah, K., Worae, T.A., Yeboah B. ve Yeboah, M. (2022). The Casusal Nexus
Between Trade Openness and Environmental Pollution in Selected Emerging
Economies. Ecological Indicators. 138 :1-13.

https://doi.org/10.1016/j.ecolind.2022.108872

94


http://dx.doi.org/10.1016/S0304-4076(00)00077-4
http://dx.doi.org/10.1016/S0304-4076(00)00077-4
https://doi.org/10.1016/j.ecolind.2022.108872

Arellano, M. ve Bover, O. (1995). Another Look At The instrumental Variable
Estimation Of Error-Components Models. Journal Of Econometrics. 68: 29-51.

Arestis, P., Chortareas, G. ve Magkonis, G. (2014). Inflation Targeting and Inflation
Convergence: International Evidence. Journal of International Financial Markets.

Institutions and Money. 31: 285-295.

Arrhenius, S. (1896). On the Influence of Carbonic Acid in the Air upon the
Temperature of the Ground. Philosophical Magazine. 5(41) : 237-276.
https://doi.org/10.1080/14786449608620846

Asteriou, D. ve Hall, S. (2007). Applied Econometrics: A Modern Approach. New

York:Palgrave Macmillan.

Attoh, E., Bruin, K., Goosen, H., Veldhoven, F. ve Ludwig, F. (2022). Making
Physical Climate Risk Assessments Relevant to the Financial Sector - Lessons Learned
from Real Estate Cases in the Netherlands. Climate Risk Management. 37: 1-19.
https://doi.org/10.1016/j.crm.2022.100447

Ayache, M. B., Barhoumi, M. ve Hammas, M. A. (2016). Causal Linkage Between
Economic Growth, Financial Development, Trade Openness and CO2 Emissions in

European Countries. American Journal of Environmental Engineering. 6(4): 110-122.

https://doi.org/10.5923/;.ajee.20160604.02

Ayesu, E. K. ve Asaana, C. A. (2023). Global Shipping and Climate Change Impacts
in Africa: the Role of International Trade. Journal of Shipping and Trade. 8(19): 1-17.
https://doi.org/10.1186/s41072-023-00149-6

Azarm, E. ve Verma, R. (2022). Sustainable Energy Solution for Climate Change:
Combating CO2 Emissions in Iran. SSRN Electronic Journal. 1-22.
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4015155

95


https://doi.org/10.1016/j.crm.2022.100447
http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.4015155

Bachner , G. ve Bednar-Friedl, B. (2019). The Effects of Climate Change Impacts on
Public Budgets and Implications of Fiscal Counterbalancing Instruments.

Environmental Modeling & Assessment. 24 (2): 121-142.

Baltagi, B. H. (2008). Econometric Analysis of Panel Data (Fourth Edition). West
Sussex: John Wiley & Sons.

Batten, S. (2018). Climate Change and The Macroeconomy: A Critical Review. Bank
Of England Staff Working Paper. 706: 1-50.

Basoglu, A. (2014). Kiiresel Iklim Degisikliginin Ekonomik Etkileri. Karadeniz
Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi. 7: 175-196.

Beard, S. ve Holt, L. (2019). “What are the biggest threats to humanity?”.
https://www.bbc.com/news/world-47030233, (Erisim Tarihi: 10.05.2023)

Benkovic , S. ve Kruger, J. (2001). To Trade or Not To Trade? Criteria for Applying
Cap and Trade. The Scientific World. 1(S2): 953-957.
http://dx.doi.org/10.1100/tsw.2001.376.

Bernard, J.ve Mandal, S. K. (2016). The Impact of Trade Openness on Environmental
Quality: an Empirical Analysis of Emerging and Developing Economies. WIT

Transactions on Ecology and The Environment. 203:1-15.

BIS. (2021). Climate-related Risk Drivers and Their Transmission Channels.
https://www.bis.org/bcbs/publ/d517.pdf, (11.04.2023).

Braun, P. ve Mittnik, S. (1993). Misspecifications in Vector Autoregressions and Their
Effects on Impulse Responses and Variance Decompositions. Journal of

Econometrics. 59(3): 319-341.

96


https://www.bbc.com/news/world-47030233
https://www.bis.org/bcbs/publ/d517.pdf

Brenton, P. ve Chemutai, V. (2021). The Trade and Climate Change Nexus The
Urgency and Opportunities for Developing Countries.
https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/5d543ded-1163-
5fc6-8fe8-319d913cf269/content, (12.06.2023).

Breitung, J. ve Pesaran, M. H. (2008). Unit Roots and Cointegration in Panels. The
Econometrics of Panel Data. 46: 279-322. https://doi.org/10.1007/978-3-540-75892-
19

Breusch, T. S. ve Pagan, A.R. (1980). The Lagrange Multiplier Test and Its
Applications to Model Specification Tests in Econometrics. Review of Economic

Studies. 47(1), 239-53.

Burck, J., Uhlich, T., Bals, C., Hohne, N. ve Nascimento, L. (2023). CCPI Climate
Change Performance Index. https://ccpi.org/wp-content/uploads/CCPI-2023-Results-
3.pdf, (12.05.2023).

Brussels International Center. (2019). Iran and Climate Refugees: an Alarming
Situation. Brussels International Center for Research and Human Rights.

https://'www.bic-rhr.com/sites, (13.03.2023).

Camehl, A. (2023). Penalized Estimation of Panel Vector Autoregressive Models: A
panel Lasso Approach. International Journal of Forecasting. 39(3): 1185-1204.

Canova, F.ve Ciccarelli, M. (2013). Panel Vector Autoregressive Models A Survey.
Working Paper Series. 1507: 1-55.

Carney, M. (2015). Breaking the Tragedy of the Horizon- Climate Change and

Financial Stability. Bank of England. Speech given at Lloyd’s of London. 29: 220-
230.

97


https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/5d543ded-1163-5fc6-8fe8-319d913cf269/content
https://openknowledge.worldbank.org/server/api/core/bitstreams/5d543ded-1163-5fc6-8fe8-319d913cf269/content
https://ccpi.org/wp-content/uploads/CCPI-2023-Results-3.pdf
https://ccpi.org/wp-content/uploads/CCPI-2023-Results-3.pdf
https://www.bic-rhr.com/sites

CCAD. (2012).  Potential  Impacts and  Public  Policy  Options.
https://repositorio.cepal.org/server/api/core/bitstreams/f94829da-5bal-46e2-bb6fc-
c8d9deae57b6/content, (09.10.2022).

CCPL.(2023). CCPI 2024: Ranking and Results. https://ccpi.org/ ,(Erisim
Tarihi:07.12.2023).

CCKP.(2021). Climate Change Knowledge Portal - World Bank. https://climate-
adapt.eea.europa.cu/en/metadata/portals/climate-change-knowledge-portal-of-the-

world-bank-cckp-year-of-launch, (09.12.2023)

Chartered Accountants. (2023). What are Climate-Related Risks and Why Should You
Know  About Them? https://www.charteredaccountantsanz.com/news-and-
analysis/news/what-are climate-related-risks-and-why-should-you-know-about-them,

(Erigim Tarihi: 11.04.2023).

Chartered Accountants Australia and New Zealand. (2023). Climate.
https://www.charteredaccountantsanz.com/member-services/technical/business-

issues/climate, (15.02.2022).

Chemnick, J.(2018). Oil Kingdom and a “High Priest Stall Action for 30 years.
https://subscriber.politicopro.com/article/een-ews/1060104547, (09.12.2023).

Chen, P., Karavis, Y. ve Tzavalis, E. (2022). Panel Unit-Root Tests with Structural
Breaks. The Stata Journal. 22(3): 664-678.
https://do1.org/10.1177/1536867X221124541

Chen, F. Jiang, G. ve Kitila, G.M. (2021). Trade Openness and CO2 Emissions: The

Heterogeneous and Mediating Effects for the Belt and Road Countries. Sustainability
13(4): 1-16. https://doi.org/10.3390/su13041958

98


https://repositorio.cepal.org/server/api/core/bitstreams/f94829da-5ba1-46e2-b6fc-c8d9deae57b6/content
https://repositorio.cepal.org/server/api/core/bitstreams/f94829da-5ba1-46e2-b6fc-c8d9deae57b6/content
https://ccpi.org/
https://climate-adapt.eea.europa.eu/en/metadata/portals/climate-change-knowledge-portal-of-the-world-bank-cckp-year-of-launch
https://climate-adapt.eea.europa.eu/en/metadata/portals/climate-change-knowledge-portal-of-the-world-bank-cckp-year-of-launch
https://climate-adapt.eea.europa.eu/en/metadata/portals/climate-change-knowledge-portal-of-the-world-bank-cckp-year-of-launch
https://www.charteredaccountantsanz.com/news-and-analysis/news/what-are%20climate-related-risks-and-why-should-you-know-about-them
https://www.charteredaccountantsanz.com/news-and-analysis/news/what-are%20climate-related-risks-and-why-should-you-know-about-them
https://www.charteredaccountantsanz.com/member-services/technical/business-issues/climate
https://www.charteredaccountantsanz.com/member-services/technical/business-issues/climate
https://subscriber.politicopro.com/article/een-ews/1060104547
https://doi.org/10.1177/1536867X221124541
https://doi.org/10.3390/su13041958

Chenet, H., Collins, J.R. ve Van Lerven, F. (2021). Finance, Climate-Change and
Radical Uncertainty: Towards a Precautionary Approach to Financial Policy.

Ecological Economics. 183:1-14. https://doi.org/10.1016/j.ecolecon.2021.106957.

Chepelianskaia, O. ve Sarkar-Swaisgood, M. Kazakhstan Climate Change And
Disaster Risk Profile. ESCAP Working Paper Series. 5(16):1-22.

Chousa, J., Tamazian, A. ve Vadlamannati, K. C. (2009). Does Higher Economic and
Financial Development Lead to Environmental Degradation: Evidence from BRIC

Countries. Energy Policy, 37(1): 246-253.

Clapp, C. ve Pillay, K. (2017). Green Bonds and Climate Finance. Climate Finance:
Theory and Practice. World Scientific Publishing Co. Pte. Ltd. 79-105.

Climate Action Tracker. (2023). Norway.
https://climateactiontracker.org/countries/norway/, (Erisim Tarihi: 08.12.2023).

Cohen, M. ve A. Tubb. (2017). The Impact of Environmental Regulation on Firm and
Country Competitiveness: A Meta-Analysis of the Porter Hypothesis. Journal of the

Association of  Environmental and  Resource  Economists. 5(2).

https://doi.org/10.1086/695613

Cole, M. A. (2004). Trade, the Pollution Haven Hypothesis and the Environmental
Kuznets Curve: Examining the Linkages. Ecological Economics. 48(1):71 — 81.

Coleman, T., LaPlante, A. (2016). Climate Change: Why Financial Institutions Should
Take Note. Global Risk Institute. https://globalriskinstitute.org/publication/climate-
change-why-financial-institutions-should-take-note/ ,( 04.05.2023).

Cetin, M. (2021). Ekonomide Zorunlu Doniisiim: Dogrusal Ekonomiden Sirkiiler
Ekonomiye Gegis. Journal of European Theoretical and Applied Studies. 8(2):1-64.

99


https://doi.org/10.1016/j.ecolecon.2021.106957
https://climateactiontracker.org/countries/norway/
https://doi.org/10.1086/695613
https://globalriskinstitute.org/publication/climate-change-why-financial-institutions-should-take-note/
https://globalriskinstitute.org/publication/climate-change-why-financial-institutions-should-take-note/

Damla, A. (2010). Enerji, Cevre ve Siirdiiriilebilir Kalkinma Baglaminda Kiiresel
Iklim Degisikligi Sorunsali ve Kyoto Protokolii: Tiirkive Analizi. (Yayimlanmis

Doktora Tezi). Istanbul:Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Daneshvar, M., Ebrahimi, M. ve Nejadsoleymani, H. (2019). An Overview of Climate
Change in Iran: Factsand Statistics. Environmental Systems Research. 8(7):1-10.

https://doi.org/10.1186/s40068-019-0135-3

Darweesh, F., Khudari, M., Othman, N. (2023). The Relationship Between Financial
Development and Carbon Emissions: A Systematic Review. International Journal of
Professional Business Review. 8(7): 1-15.
https://doi.org/10.26668/businessreview/2023.v817.2718

Deere Birkbeck, C. (2021). Greening International Trade: Pathways Forward.

https://tradehub.earth/wp-content/uploads/2021/11/Greening-International-
Trade 18.07.2021.pdf, (Erisim Tarihi:17.05.2023).

Dumitrescu, E. 1. ve Hurlin, C. (2012). Testing for Granger non-causality in
heterogeneous panels. Economic Modelling. 29 (4):1450-1460.
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2012.02.014

Dogan, S. ve Tiizer, M. (2011). Kiiresel iklim Degisikligi ve Potansiyel Etkileri. C.U.
Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi. 12(1): 25.

Doku, I., Ncwadi, R. ve Phiri, A. (2021). Examining the Role of Climate Finance in
The Environmental Kuznets Curve for Sub-Sahara African Countries. Cogent

Economics & Finance. 9(1). https://doi.org/10.1080/23322039.2021.1965357

Dufays, A. ve Rombouts, J. (2020). Relevant parameter Changes in Structural Break
Models. Journal of Econometrics. 217(1): 46-78.
https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2019.10.008

100


https://doi.org/10.26668/businessreview/2023.v8i7.2718
https://tradehub.earth/wp-content/uploads/2021/11/Greening-International-Trade_18.07.2021.pdf
https://tradehub.earth/wp-content/uploads/2021/11/Greening-International-Trade_18.07.2021.pdf
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2012.02.014
https://doi.org/10.1080/23322039.2021.1965357
https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2019.10.008

Dunbar, G., Steingress, W. ve Tomlin, B. (2023). Climate Variability and International
Trade. International Economic Analysis Department Bank of Canada. Staff Working
Paper. (8):1-58. https://doi.org/10.34989/swp-2023-8

Ederington, J. (2007). NAFTA and the Pollution Haven Hypothesis. Policy Studies
Journal. 35(2): 239-244.

Elitas, C. ve Cetin, A. C. (2011). Karbon Ticareti ve Karbon Bankacili§i. Muhasebe
ve Denetime Bakis Dergisi. 35:51-78.

United States Environmetal Protection.(2023). “Climate Change”.

https://www.epa.gov/climate-change, (Erisim Tarihi: 11:04.2022).

ESCAP  (2021). An  Introduction to  Issuing  Thematic = Bonds.
https://www.unescap.org/sites/default/d8files/event-documents/ESCAP-2021-RP-
introduction-issuing-thematic-bonds%20%281%29.pdf, (16.07.2023).

European Environment Agency, “Economic losses and fatalities from weather- and
climate-related events in Europe”.
https://www.eea.europa.eu/publications/economic-losses-and-fatalities

from/economic-losses-and-fatalities-from, (01.02.2022).

Federal Reserve Bank of St. Louis (2023). “Understanding Capital Markets”.
https://www.stlouisfed.org/education/tools-for-enhancing-the-stock-market-game-

invest-it-forward/episode-1-understanding-capital-markets. , (12.06.2023).
Fouche, G. (2023). “Norway wealth fund makes $143 bin profit as Al surge lifts tech”.

https://www.reuters.com/business/finance/norway-wealth-fund-posts-143-billion-h1-

profit-2023-08-15/, ( 09.12.2023).

101


https://doi.org/10.34989/swp-2023-8
https://www.epa.gov/climate-change
https://www.unescap.org/sites/default/d8files/event-documents/ESCAP-2021-RP-introduction-issuing-thematic-bonds%20%281%29.pdf
https://www.unescap.org/sites/default/d8files/event-documents/ESCAP-2021-RP-introduction-issuing-thematic-bonds%20%281%29.pdf
https://www.eea.europa.eu/publications/economic-losses-and-fatalities%20from/economic-losses-and-fatalities-from
https://www.eea.europa.eu/publications/economic-losses-and-fatalities%20from/economic-losses-and-fatalities-from
https://www.stlouisfed.org/education/tools-for-enhancing-the-stock-market-game-invest-it-forward/episode-1-understanding-capital-markets
https://www.stlouisfed.org/education/tools-for-enhancing-the-stock-market-game-invest-it-forward/episode-1-understanding-capital-markets
https://www.reuters.com/business/finance/norway-wealth-fund-posts-143-billion-h1-profit-2023-08-15/
https://www.reuters.com/business/finance/norway-wealth-fund-posts-143-billion-h1-profit-2023-08-15/

Giglio, S., Kelly, B. ve Stroebel, J. (2021). Climate Finance. Annual Review of
Financial Economics. 13:15-36. https://doi.org/10.1146/annurev-financial-102620-
103311

Gill, F. L., Viswanathan, K. K. ve Karim, M. Z. A. (2018). The Critical Review of the
Pollution Haven Hypothesis. International Journal of Energy Economics and Policy.

8(1): 167-174.

Gottlieb, D., Ho, S., Chrishan, R. ve Crane, E. (2020). Social Bonds in Response to
the COVID-19 Crisis: a Guide for Issuers. Cleary Gottlieb. 1-4.

Gries, T., Kraft. M. ve Meierrieks, D. (2009). Linkages Between Financial Deepening,
Trade Openness, and Economic Development: Causality Evidence from Sub-Saharan
Africa. World Development. 37(12): 1849-1860.
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2009.05.008

Grossman, G. M. ve Krueger, A. B. (1991). Environmental Impacts of a North
American Free Trade Agreement. National Bureau of Economic Research. 3914(1):

1-57.

Grossman, G. M. ve Krueger, A. B. (1995). Economic Growth and the Environment.
The Quarterly Journal of Economics. 110(2): 353-377.
https://doi.org/10.2307/2118443

Guo, Y. (2021). Financial Development and Carbon Emissions: Analyzing the Role of
Financial Risk, Renewable Energy Electricity, and Human Capital for China. Discrete

Dynamics in Nature and Society. 203(1): 1-15. https://doi.org/10.1155/2023/9848170
Habiba, U. ve Xinbang, C. (2022). An Investigation of the Dynamic Relationships

Between Financial Development, Renewable Energy Use, and CO; Emissions. Sage

Journals. 12 (4):1-22. https://doi.org/10.1177/21582440221134794

102


https://doi.org/10.1146/annurev-financial-102620-103311
https://doi.org/10.1146/annurev-financial-102620-103311
https://doi.org/10.1016/j.worlddev.2009.05.008
https://doi.org/10.2307/2118443
https://doi.org/10.1155/2023/9848170

Halvorssen, A. M. (2020). Norway’s Climate Dilemma. Can Norway Be A Climate
Advocate In The UN Security Council While The Country Clings To Its Fossil Fuel
Production?. https://thebarentsobserver.com/en/opinions/2020/11/norways-climate-

dilemma, (15.06.2023)

Hansen, B. E. (2001). The New Econometrics of Structural Change: Dating Breaks in
U.S. Labour Productivity. Journal of Economic Perspectives. 15(4): 117-128.

Hayos, R. ve Sarafidis, V. (2006). Testing for Cross-Sectional Dependence in Panel-
Data Models. Stata Journal. 6(4): 482-496.

Hausman, J. (1996). Valuation of New Goods under Perfect and Imperfect
Competition. NBER Chapters, in: The Economics of New Goods. 207-248.

Holtz-Eakin, D., W. Newey ve H. S. Rosen. (1988). Estimating Vector
Autoregressions  with  Panel Data.  Econometrica, 56(6):  1371-1395.
https://doi.org/10.2307/1913103

Huo, W., Ullah, M. R., Zulfigar, M., Parveen, S. ve Kibria, U. (2022). Financial
Development, Trade Openness, and Foreign Direct Investment: A Battle Between the

Measures of Environmental Sustainability. Environmental Sustainability. 10:1-10.

https://doi.org/10.3389/fenvs.2022.851290

ICMA (2023). Social Bond Principles Voluntary Process Guidelines for Issuing Social
Bonds. https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2023-
updates/Social-Bond-Principles-SBP-June-2023-220623.pdf ,(Erisim Tarihi:
26.07.2023).

IEA (2023). Denmark Climate Resilience Policy Indicator,

https://www.iea.org/reports/denmark-climate-resiliencepolicyindicator, (26.07.2023).

103


https://thebarentsobserver.com/en/opinions/2020/11/norways-climate-dilemma
https://thebarentsobserver.com/en/opinions/2020/11/norways-climate-dilemma
https://doi.org/10.2307/1913103
https://doi.org/10.3389/fenvs.2022.851290
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2023-updates/Social-Bond-Principles-SBP-June-2023-220623.pdf
https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2023-updates/Social-Bond-Principles-SBP-June-2023-220623.pdf

IPCC (2007). “Climate Change 2007: Synthesis Report”.
https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/2018/02/ar4_syr full report.pdf,
(23.08.2023)

IPCC (2022). “Climate Change 2022: Impacts, Adaptation and Vulnerability”.
https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/, (23.08.2023).

Jaffe, A. B. ve Palmer, K. (1997). Environmental Regulation and Innovation: A Panel
Data Study. Review of Economics and Statistics. 79(4): 610-619.
https://doi.org/10.1162/003465397557196

Jamel, L. ve Maktouf, S. Charfeddine, L. (2017). The Nexus Between Economic
Growth, Financial Development, Trade Openness, and CO2 Emissions in European
Countries. Cogent Economics & Finance. 5:1-25.

https://doi.org/10.1080/23322039.2017.1341456

Jarupasin, K. (2018). Investigating relationship between Government Spending and
Economic Growth: Public Spending and long-run GDP level. Thammasat Review of

Economic and Social Policy. 4(2):28-75.

Keeling, C. H. (1960). The Concentration and Isotopic Abundances of Atmospheric
Carbon Dioxide in Rural Areas. Stockholm University Press. 12(2): 200-203.
https://doi.org/10.3402/tellusa.v12i2.9366

Kar, K. K. (2022). Environmental Kuznets Curve For CO2 Emissions In Baltic
Countries: An Empirical Investigation. Environmental Science And Pollution

Research. 29(1): 47189-47208. https://D0i.0Org/10.1007/s11356-022-19103-3
Karavias, Y. ve Tzavalis, E. (2014). Testing for Unit Roots in Short Panels Allowing

for A Structural Break. Computational Statistics and Data Analysis. 76: 391-407.
https://doi.org/10.1016/j.csda.2012.10.014

104


https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/2018/02/ar4_syr_full_report.pdf
https://www.ipcc.ch/report/ar6/wg2/
https://doi.org/10.1162/003465397557196
https://doi.org/10.1080/23322039.2017.1341456
https://doi.org/10.3402/tellusa.v12i2.9366
https://doi.org/10.1016/j.csda.2012.10.014

Khan, A. G., Hossain, M. H. ve Chen, S. (2021). Do Financial Development, Trade
Openness, Economic Development, and Energy Consumption Affect Carbon

Emissions For an Emerging Country? Environmental Science And Pollution Research.

28:42150-42160. Https://Do01.0rg/10.1007/S11356-021-13339-1

Koshta, N., Bashir, H. A. ve Samad, A. (2020). Foreign trade, financial development,
agriculture, energy consumption and CO2 emission: testing EKC among emerging

economies. Indian Growth and Development Review. 14(1): 50-80.

https://doi.org/10.1108/IGDR-10-2019-0117

Krugman, P., Obstfeld, M. ve Melitz, M. J. (2017). Uluslararas: Iktisat Teori ve
Politika. Ankara: Palme Yayincilik.

Kyriakopoulou, D., Kyriacou, G. ve Pearson, N. (2023). “How Does Climate Change
Impact On International Trade?”. The London School of Economics and Political
Science. https://www.lse.ac.uk/granthaminstitute/explainers/how-does-climate-

change-impact-on-international-trade/ , (19.09.2023).

Leal , P. H. ve Marques, A. C. (2022). The Evolution of The Environmental Kuznets
Curve Hypothesis Assessment: A Literature Review Under A Critical Analysis

Perspective. Heliyon. 8(11): e11521. https://doi.org/10.1016/j.heliyon.2022.e11521
Lenton, T. M., Held, H., Kriegler, E., Hall, J. W., Lucht, W., Rahmstorf, S. ve
Schellnhuber, H. J. (2008). Tipping elements in the Earth's climate system. 105 (6)

1786-1793. https://doi.org/10.1073/pnas.0705414105

Levine, R. (2003). More on Finance and Growth: More Finance,More

Growth?.RePEc.85:31-46. https://doi.org/10.20955/1.85.31-46

Li, Y., Wang,Y. ve Wang, X. (2018). The analysis of dynamic relationship between

the environmental regulation and technical innovation - Based on the big data of

105


https://doi.org/10.1007/s11356-021-13339-1
https://doi.org/10.1108/IGDR-10-2019-0117
https://www.lse.ac.uk/granthaminstitute/explainers/how-does-climate-change-impact-on-international-trade/
https://www.lse.ac.uk/granthaminstitute/explainers/how-does-climate-change-impact-on-international-trade/
https://doi.org/10.1016/j.heliyon.2022.e11521
https://doi.org/10.1073/pnas.0705414105
https://doi.org/10.20955/r.85.31-46

Chinese paper-making industry. /[EEE 3rd International Conference on Big Data
Analysis. 3(1):1-6.

Lindqvist, A. ve Skold, E. (2023). “Climate And Environment Funds In Swedish
Budget Proposal For 2024”.  https://Www.Lexology.Com/Commentary/Env-
ironmentClimateChange/Sweden/Advokatfirman-Lindahl/Climate-And-
Environment-Funds-In-Swedish-Budget-Proposal-For-2024 . (07.12.2023).

Liu, L., Chen, C., Zhao, Y. ve Zhao, E. (2015). China’s Carbon-Emissions Trading:
Overview, Challenges And Future. Renewable and Sustainable Energy Reviews.

49(1): 254-266. https://Do1.0rg/10.1016/J.Rser.2015.04.076

Lopez, L. ve Weber, S. (2017). Testing For Granger Causality In Panel Data. Stata
Journal, 17(4), 972-984.

LSE, London School Of Economics And Political Science .(2018). How Do Emissions
Trading Systems Work?, https://Www.Lse.Ac.Uk/Granthaminstitute-
/Explainers/How-Do-Emissions-Trading-Systems-Work/, (22.08.2023).

Markandya, A. (2017). Climate Finance: Theory and Practice. Technische Universitét

Germany:Bergakademie Freiberg.

Mcdonald, B. (2009). Back To Basics: Why  Countries Trade.
Https://Www.Imf.Org/External/Pubs/Ft/Fandd/2009/12/Pdf/Basics.Pdf, (12.06.2023)

Menegaki, A. (2021). The Johansen Cointegration Method And Several Others During
The Evolution Of The Energy-Growth Nexus And The Broader “X-Variable ’-Growth
Nexus. A Guide To Econometrics Methods For The Energy-Growth Nexus. London:

Academic Press.

Mejia, S. A. (2019). Debt, Growth and Natural Disasters a Caribbean Trilogy.
International Monetary Fund Working Paper. 14(125): 1-47.

106


https://doi.org/10.1016/J.Rser.2015.04.076
https://www.lse.ac.uk/Granthaminstitute-/Explainers/How-Do-Emissions-Trading-Systems-Work/
https://www.lse.ac.uk/Granthaminstitute-/Explainers/How-Do-Emissions-Trading-Systems-Work/
https://www.imf.org/external/pubs/ft/fandd/2009/12/pdf/basics.pdf

Migliorelli, M. (2021). What Do We Mean By Sustainable Finance? Assessing
Existing Frameworks And Policy Risks. Sustainability. 13(2): 1-17.
Https://Doi.Org/10.3390/Su 13020975

Morgan, P. J., Huang, M. C., Voyer, M., Benzaken, D. ve Watanabe, A. (2022). Blue
Economy And Blue Finance Toward Sustainable Development And Ocean

Governance. Tokyo: ASIAN Development Bank Institute.

Mulatu, A. (2017). The Structure Of UK Outbound FDI And Environmental
Regulation.  Envirommental — And  Resource  Economics, 68(1):  65-96.

Https://Dx.Do1.0rg/10.1007/S10640-017-0145-4

Naturvards (2023). “Towards a Better Environment”.

https://www.naturvardsverket.se/, (07.12.2023).

NFGS (2021). “NGFS Climate Scenarios For Central Banks And Supervisors’.
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2021/08/27/ngfs_climate scenarios ph
ase2 june2021.pdf, (Erisim Tarihi: 10.12.2023).

Nafti, S. (2021). Malnutrition and Economic growth, Dynamic panel data analysis of

developing countries. Technium Social Sciences Journal. 26(1):455-465.

Nagraj, A. (2018). “Saudi Officials Form Committee In Qassim To Investigate Flood-
Related Incidents”. https://Gulfbusiness.Com/Saudi-Officials-Qassim-Form-
Committee-Investigate-Flood-Related-Issues/ , (Erisim Tarihi: 09.12.2023).

Naranpanawa, A. (2011). Does Trade Openness Promote Carbon Emissions?

Empirical Evidence from Sri Lanka. The Empirical Economics Letters, 10(10):1-15.
Naso, P., Huang, Y. ve Swanson, T. (2017). The Porter Hypothesis Goes to China:

Spatial Development, Environmental Regulation and Productivity. CIES Research

Paper series. (5): 1-45.

107


https://doi.org/10.3390/su%2013020975
https://dx.doi.org/10.1007/s10640-017-0145-4
https://www.naturvardsverket.se/
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2021/08/27/ngfs_climate_scenarios_phase2_june2021.pdf
https://www.ngfs.net/sites/default/files/media/2021/08/27/ngfs_climate_scenarios_phase2_june2021.pdf
https://gulfbusiness.com/Saudi-Officials-Qassim-Form-Committee-Investigate-Flood-Related-Issues/
https://gulfbusiness.com/Saudi-Officials-Qassim-Form-Committee-Investigate-Flood-Related-Issues/

Nishida , Y. ve Hua, Y. (2011). Motivating Stakeholders to Deliver Change: Tokyo's
Cap-and-Trade Program. Building Research & Information. 39(5): 518-533.
https://doi.org/10.1080/09613218.2011.596419

Nordhaus, W. (2020). Jklim Kumari, Isinan Diinyada Risk, Belirsizlik ve Iktisat, Cev.
Cesi Mizrahi, Istanbul: Logos Yayincilik.

Norway and the United Arab Emirates (2022). Norway’s new climate target: emissions
to be cut by at least 55 %.. https://www.norway.no/en/united-arab-emirates/norway-
united-arab-emirates/news/norways-new-climate-target-emissions-to-be-cut-by-at-

least-55-/, (08.12.2023).

Olasehinde-Williams, G., Folorunsho, M. A. (2023). Environmental Policy, Green
Trade and Sustainable Development in Europe: New perspective on the Porter

hypothesis. Energy & Environment. https://doi.org/10.1177/0958305X2311938

Omri, A., Daly, S,. Rault, C. ve Chaibi, A.(2015). Financial Development,
Environmental Quality, Trade and Economic Growth: What Causes What in MENA
Countries. Energy Economics. 48: 242-252.
https://doi.org/10.1016/j.eneco.2015.01.008

Pastor, L. ve Stambaugh, R. F. (2001). Liquidity Risk and Expected Stock Returns,

National Bureau of Economic Research. 531:1-38.

Patnaik, S. (2022). What is Climate Risk and Why Does it Matter?
https://www.brookings.edu/blog/up-front/2022/09/01/what-is-climate-risk-and-why-
does-it-matter/ (06.04.2022).

Pedroni, P. (1995). Panel Cointegration; Asymptotic and Finite Sample Properties of

Pooled Time Series Tests, With an Application to the PPP Hypothesis: New Results.

Indiana University Working Papers In Economics.1-41.

108


https://doi.org/10.1080/09613218.2011.596419
https://www.norway.no/en/united-arab-emirates/norway-united-arab-emirates/news/norways-new-climate-target-emissions-to-be-cut-by-at-least-55-/
https://www.norway.no/en/united-arab-emirates/norway-united-arab-emirates/news/norways-new-climate-target-emissions-to-be-cut-by-at-least-55-/
https://www.norway.no/en/united-arab-emirates/norway-united-arab-emirates/news/norways-new-climate-target-emissions-to-be-cut-by-at-least-55-/
https://doi.org/10.1177/0958305X2311938
https://doi.org/10.1016/j.eneco.2015.01.008
https://www.brookings.edu/blog/up-front/2022/09/01/what-is-climate-risk-and-why-does-it-matter/
https://www.brookings.edu/blog/up-front/2022/09/01/what-is-climate-risk-and-why-does-it-matter/

Pedroni, P. (2004). Panel Cointegration: Asymptotic and Finite Sample Properties of
Pooled Time Series Tests with an Application to the PPP Hypothesis. Econometric
Theory. 20(3): 597-625. https://doi.org/10.1017/S0266466604203073

Pesaran, H. (2004). General Diagnostic Tests For Cross Section Dependence in Panels.
Cambridge Working Papers in Economics Working Paper. 435(1240): 1-42.
https://doi.org/10.2139/ssrn.572504

Pesaran, M. H. (2007). A Simple Panel Unit Root Test In The Presence Of Cross-
Section Dependence. Journal of Applied Econometrics. 22(1): 265-312.
https://doi.org/10.1002/jae.951

Pesaran, M. H. ve Yamagata, T. (2008). Journal of Econometrics. 142(1):50-93.
https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2007.05.010

Pesaran, M. H., Ullah, A. ve Yamagata, T. (2008). A Bias-Adjusted LM Test of Error
Cross-Section Independence. The Econometrics Journal, 11: 105-127.

https://doi.org/10.1111/j.1368-423X.2007.00227.x

Porter, M. ve C.Van der Linde. (1995). Toward a New Conception of the
Environment-Competitiveness Relationship. Journal of Economic

Perspectives. 9(4): 97-118. https://doi.org/10.1257/jep.9.4.97.

Porter, M. (1991). America’s Green Strategy. Scientific American Magazine.
264(4): 1-5. doi: 10.1038/scientificamerican0491-168

Pradhan, R. P., Arvin, M. Hall, J. H., Bennett, S. E. ve Bahmani, S. (2017). Financial

Depth and the Trade Openness-Economic Growth Nexus: Evidence from Cross-

Country Panel Data. Journal of Economic and Administrative Sciences. 33(1):20-45.

109


https://doi.org/10.1017/S0266466604203073
https://doi.org/10.2139/ssrn.572504
https://doi.org/10.1002/jae.951
https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2007.05.010
https://doi.org/10.1111/j.1368-423X.2007.00227.x

Prasad, A., Loukoianov, E., Feng, A.X. ve Oman, W. (2022). Mobilizing Private
Climate Financing in Emerging Market and Developing Economies. IMF Staff
Climate Notes. (7):1- 41.

Rehal, V. (2022). “Impulse Response Function after VAR and VECM”.
SpurEconomics.  https://spureconomics.com/impulse-response-functions-after-var-

and-vecm/ (Erisim Tarihi: 07.04.2023).

Ren, X., Zhao, M., Yuan, R. ve Li, N. (2023). Influence Mechanism of Financial
Development on Carbon Emissions from Multiple Perspectives. Sustainable
Production and Consumption. 39(1): 357-372.
https://doi.org/10.1016/j.spc.2023.05.0091

Reynolds, O. (2013). “Making Cap-and-Trade Work: The History and Future of a
Proven Program”. https://news.mongabay.com/2013/12/making-cap-and-trade-work-

the-history-and-future-of-a-proven-program/ (05.03.2023).

Robinson, J. (1953).The Production Function and the Theory of Capital. Review of
Economic Studies, 21: 77-89. http://dx.doi.org/10.2307/2296002

Romer, C. ve Romer, D.(1998). Monetary policy and the well-being of the poor.
Economic Review.84(1):1-49.

Roncalli, T. (2023). Handbook of Sustainable Finance. France: Université Paris-
Saclay.

Santander. (2023). “Blue Bonds: The Value of Conserving Marine Ecosystems”.
https://www.santander.com/en/stories/blue-bonds , (25.07.2023)

Sarafidis, V., Yamagata, T., & Robertson, D. (2009). A Test of Cross Section

Dependence for a Linear Dynamic Panel Model with Regressors. Journal of

Econometrics, 148(2), 149-161. https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2008.10.006

110


https://spureconomics.com/impulse-response-functions-after-var-and-vecm/
https://spureconomics.com/impulse-response-functions-after-var-and-vecm/
https://doi.org/10.1016/j.spc.2023.05.009i
https://news.mongabay.com/2013/12/making-cap-and-trade-work-the-history-and-future-of-a-proven-program/
https://news.mongabay.com/2013/12/making-cap-and-trade-work-the-history-and-future-of-a-proven-program/
http://dx.doi.org/10.2307/2296002
https://www.santander.com/en/stories/blue-bonds
https://doi.org/10.1016/j.jeconom.2008.10.006

Schoenmaker, D. ve Schramade, W. (2019). Principles of Sustainable Finance.
Oxford: Oxford University Press.

Seddighi, H., Lawler, K. ve Katos, A. (2000). Econometrics: A Practical Approach.
London: Press. Routledge.

Seyidoglu, H. (2015). Uluslararas: Iktisat Teori Politika ve Uygulama. Istanbul:

Gilizem Can Yayinlart.

Shahzad, S. J. H., Kumar, R.R., Zakaria, M. ve Hurr, M. (2017). Carbon Emission,
Energy Consumption, Trade Openness and Financial Development in Pakistan: A

revisit. Renewable and Sustainable Energy Reviews,70:185-192.
http://dx.doi.org/10.1016/j.rser.2016.11.042

Shahbaz, M. (2012). Does trade openness affect long run growth? Cointegration,
causality and forecast error variance decomposition tests for Pakistan. Economic

Modelling. 29(6): 2325-2339. https://doi.org/10.1016/j.econmod.2012.07.015

Shen, W. Wang, Y. ve Luo, W. (2021). Does the Porter Hypothesis Hold in China?
Evidence from the low-carbon city pilot policy. Journal of Applied Economics.24(1):
246-269. https://doi.org/10.1080/15140326.2020.1858224

Schumpeter, J.A. (1911). The Theory of Economic Development. Cambridge: Harvard

University Press.

Skenderi, M. (2012). The Impact of Technological Transfer from Foreign Direct
Investment (FDI) on Host Economies - The Case of Albania. School of Management
The University of Sheffield.s.184.

Statista (2003). “2014'ten 2020've Kadar Diinya Capinda Ihra¢ Edilen Siirdiiriilebilir

Tahvillerin Degeri”, https://www.statista.com/statistics/1268367/sustainable-bond-
issuance-worldwide-category/ , (23.08.2023)

111


http://dx.doi.org/10.1016/j.rser.2016.11.042
https://doi.org/10.1016/j.econmod.2012.07.015
https://doi.org/10.1080/15140326.2020.1858224
https://www.statista.com/statistics/1268367/sustainable-bond-issuance-worldwide-category/
https://www.statista.com/statistics/1268367/sustainable-bond-issuance-worldwide-category/

Stephan, G. ve Schenker, O. (2012). International Trade and the Adaptation to
Climate Change and Variability. Discussion Paper. ZEW Centre for European
Economic Research. 12(8): 1-26. https://d-nb.info/1189916789/34

Stern, N. (2015). Economic development, climate and values: making policy.

Proceedings of the Royal Society.282:1-9. http://dx.doi.org/10.1098/rspb.2015.0820

Stock, J. ve Watson, M. (1996). Evidence on Structural Instability in Macroeconomic
Time Series Relations. Journal of Business & Economic Statistics. 14(1):11-30.

https://doi.org/10.2307/1392096

Stonehouse, D. P. (2000). A review of WTO and environmental issues. Journal of
Agricultural and Environmental Ethics. 13(1): 121-144.
https://doi.org/10.1023/A:1009572126670

Sulistijowati, R. Yuliati, L. ve Komariyah, S. (2023). Analysis of investment and
international trade on the Gross Domestic Product of the fisheries sector in Indonesia:
evidence from the Panel Vector Autoregressive (P-VAR) Model. International
Conference on Sustainable Blue Economy (ICSBE), IOP Conf. Series: Earth and
Environmental Science, I[OP Publishing. 1207:012014. doi:10.1088/1755-
1315/1207/1/012014.

Sumaila, U.R., Walsh, M., Hoareau, K. Cox, A. ve Teh,L. (2021). Financing a
sustainable ocean economy. Nature communication. 12(3259):1-11.

https://doi.org/10.1038/s41467-021-23168-y.
Sweden Sverige (2023). “Lowering Emissions is Key to Saving The Climate. Find Out

How Sweden Does 1It”. https://sweden.se/climate/sustainability/sweden-and-

sustainability, (Erisim Tarihi: 08.12.2023).

112


https://d-nb.info/1189916789/34
https://doi.org/10.2307/1392096
https://doi.org/10.1023/A:1009572126670
https://doi.org/10.1038/s41467-021-23168-y
https://sweden.se/climate/sustainability/sweden-and-sustainability
https://sweden.se/climate/sustainability/sweden-and-sustainability

Tanikawa, H. (2003). “Environmental Issues and Technological Innovation- The
Relevance the Porter Hypothesis has Today. The Research Institute of Economy, Trade
and Industry”. https://www.rieti.go.jp/en/columns/a01 0103.html, (Erisim Tarihi:
12.06.2023)

Taylor, M. P. ve Sarno, L. (1998). The Behavior of Real Exchange Rates during the
Post-Bretton Woods Period. Journal of International Economics. 46: 281-312.
https://doi.org/10.1016/S0022-1996(97)00054-8

TERI (2022). Blue Economy: India’s Pathway to Sustainable, Secure, and Resilient
Economy. https://www teriin.org/sites/default/files/202207/Blue_Economy_ Publicati
on.pdf, (12.06.2023)

The Global Risk Report (2021). The Global Risks Report 2021 16th Edition.
https://www3.weforum.org/docs/WEF The Global Risks Report 2021.pdf,
(19.03.2022).

Thuy, D. ve Nguyen, H. T. (2022). Effects of Trade Openness on Environmental
Quality: Evidence From Developing Countries. Research Square. 1-27.

https://doi.org/10.21203/rs.3.rs-1479740/v1

Traoré, M. (2018). Government Spending And Inclusive Growth in Sub-Saharan
Africa: A Panel VAR Analysis. Etudes et Documents. 1-51.

UNDP (2019). “G20 Contribution to the 2030 Agenda”
https://www.undp.org/publications/g20-contribution-2030-agenda, (18.03.2022).

UNESCAP (2012). “Low Carbon Green Growth Roadmap for Asia and the Pacific”,
https://www.unescap.org/sites/default/d8files/28.%20FS-Green-Finance.pdf,
(15.07.2023)

113


https://www.rieti.go.jp/en/columns/a01_0103.html
https://doi.org/10.1016/S0022-1996(97)00054-8
https://www.teriin.org/sites/default/files/202207/Blue_Economy_Publication.pdf
https://www.teriin.org/sites/default/files/202207/Blue_Economy_Publication.pdf
https://www3.weforum.org/docs/WEF_The_Global_Risks_Report_2021.pdf
https://doi.org/10.21203/rs.3.rs-1479740/v1
https://www.undp.org/publications/g20-contribution-2030-agenda
https://www.unescap.org/sites/default/d8files/28.%20FS-Green-Finance.pdf

United Nations (2021). “2021 Report of the Secretary-General on the Work of the
Organization”. https://www.un.org/annualreport/202 1/index.html, (09.05.2023).

Vanhuyse, F., Piseddu, T. ve Jokiaho, J. (2023). Climate Neutral Cities in Sweden:
True Commitment or Hollow Statements?, 137:1-14.

https://doi.org/10.1016/j.cities.2023.104267

Van Leeuwen, G. ve Mohnen, P. (2017). Revisiting the Porter hypothesis: an empirical
analysis of Green innovation for the Netherlands. Economics of Innovation and New

Technology. 26(1):63-77. http://dx.doi.org/10.1080/10438599.2016.1202521

Viable Cities (2020). “The first Climate City Contracts in Europe signed in Sweden
today”.
https://en.viablecities.se/wpcontent/uploads/2024/01/PRESSRELEASEEuropeanVia
bleCitiesDay11Dec2020.pdf , (07.12.2023)

Vision 2030 (2016). “4 Story of Transformation:2016-2021, Kingdom of Suudi
Arabia” https://www.vision2030.gov.sa/en/vision2030/storyoftransformation/#:~:tex
t=Saudi%20Arabia's%20Vision%202030%20is,growth%20in%20just%20five%20ye
ars, (25.11.2023).

Wang, N., She, M. ve Hu, D. (2020). Reexamination of the Porter Hypothesis-
Differential Moderating Effect of Slack Resources. Association for Computing
Machinery. 41-50. https://doi.org/10.1145/3386762.3386779

Weiskopf, S. R., Rubenstein, M. A., Crozier, L. G., Gaichas, S., Griftis, R., Halofsky,
E.J., Hyde, J. W., Morelli, T., Morisette, J. T., Muiioz, C., Pershing, J. A., Peterson,
L., Poudel, R., Staudinger, M. D., Sutton-Grier, E. A., Thompson, L., Vose, J.,
Weltzin, J., F., Whyte, K. (2020). Climate Change Effects on Biodiversity,
Ecosystems, Ecosystem Services, and Natural Resource Management in the United
States. Science of  The Total Environment. 733(1): 1-18.
https://doi.org/10.1016/j.scitotenv.2020.137782.

114


https://www.un.org/annualreport/2021/index.html
https://doi.org/10.1016/j.cities.2023.104267
https://www.vision2030.gov.sa/en/vision2030/storyoftransformation/#:~:text=Saudi%20Arabia's%20Vision%202030%20is,growth%20in%20just%20five%20years
https://www.vision2030.gov.sa/en/vision2030/storyoftransformation/#:~:text=Saudi%20Arabia's%20Vision%202030%20is,growth%20in%20just%20five%20years
https://www.vision2030.gov.sa/en/vision2030/storyoftransformation/#:~:text=Saudi%20Arabia's%20Vision%202030%20is,growth%20in%20just%20five%20years
https://doi.org/10.1145/3386762.3386779

Wen, Y., Haseeb., M., Safdar, N.,Yasmin, F.,Timsal, S. ve Li, Z. (2022). Does Degree
of Stringency Matter? Revisiting the Pollution Haven Hypothesis in BRICS Countries.
Frontiers in Environmental Science. 10:1-9. 10.3389/fenvs.2022.949007

Westerlund, J. (2005). New Simple Tests for Panel Cointegration. Econometric
Reviews. 24:297-316. https://doi.org/10.1080/07474930500243019

Westerlund, J. (2007). Testing for Error Correction in Panel Data. Oxford Bulletin of
Economics and Statistics. 69(6):709-748.

Westerlund, J., Hosseinkouchack, M. ve Solberger, M. (2013). The Local Power of the
CADF and CIPS Panel Unit Root Tests. Financial Econometrics Series. 5:1-37.

Westerlund, J. ve Basher, S. A. (2007).Mixed Signals Among Tests for Panel
Cointegration. Munich Personal RePec Archieve. 3261:1-16.

Winkley, B. (2023). “Norway Must Prepare For End Of Oil, Gas: Climate Body”.
https://www.argusmedia.com/en/news/2503674-norway-must-prepare-for-end-of-oil-

gas-climate-body, (12.03.2023)

World Bank (2019). “10 Years of Green Bonds: Creating The Blueprint for
Sustainability Across Capital Markets”,
https://www.worldbank.org/en/news/immersive-story/2019/03/18/10-years-of-green-
bondscreating-the-blueprint-for-sustainability-across-capital-markets (25.11.2023).

World Bank (2018). “Seychelles launches World’s First Sovereign Blue Bond”.
https://'www.worldbank.org/en/news/press-release/2018/10/29/seychelles-launches-
worlds-first-sovereign-blue-bond, (18.05.2023).

World Bank (2022). “Kazakhstan - Country Climate and Development Report”

http://documents.worldbank.org/curated/en/099420411012246024/P1773690ad92b4
01b089700f5be8659%¢cf0, (25.11.2023).

115


https://doi.org/10.3389/fenvs.2022.949007
https://doi.org/10.1080/07474930500243019
https://www.argusmedia.com/en/news/2503674-norway-must-prepare-for-end-of-oil-gas-climate-body
https://www.argusmedia.com/en/news/2503674-norway-must-prepare-for-end-of-oil-gas-climate-body
https://www.worldbank.org/en/news/immersive-story/2019/03/18/10-years-of-green-bondscreating-the-blueprint-for-sustainability-across-capital-markets
https://www.worldbank.org/en/news/immersive-story/2019/03/18/10-years-of-green-bondscreating-the-blueprint-for-sustainability-across-capital-markets
https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2018/10/29/seychelles-launches-worlds-first-sovereign-blue-bond
https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2018/10/29/seychelles-launches-worlds-first-sovereign-blue-bond
http://documents.worldbank.org/curated/en/099420411012246024/P1773690ad92b401b089700f5be8659ecf0
http://documents.worldbank.org/curated/en/099420411012246024/P1773690ad92b401b089700f5be8659ecf0

World Resources Institute (2023). “5 Countries Taking Action to Reach Net-Zero
Targets”. https://www.wri.org/insights/countries-taking-action-reach-net-zero-

targets, (06.05.2023)

World Trade Organization (2009). “World Trade Report 2009
https://www.wto.org/english/res_e/booksp e/anrep e/world trade report09 e.pdf,
(12.04.2022).

World  Trade  Organization  (2018). “World  Trade  Report-2018”.
https://www.wto.org/english/res_e/publications_e/world trade reportl8 e.pdf,
(16.04.2022).

World Trade Organization (2022). “Trade Policy Review. Seychelles”.
https://www.wto.org/english/tratop _e/tpr _e/tp533 e.htm, (26.12.2023).

Yandle, B., Bhattarai, M. ve Vijayaraghavan, M. (2004). Environmental Kuznets
Curves: A Review of Findings, Methods, and Policy Implication. PERC Research
Study, 2(1): 1- 38.

Yanjia, L., Yuandi, W. ve Xiang, W. (2018). The analysis of dynamic relationship
between the environmental regulation and technical innovation - Based on the big data
of Chinese paper-making industry. 2018 IEEE 3rd International Conference on Big
Data Analysis. 175-80. https://doi.org/10.1109/ICBDA.2018.8367672

Yang, C., Xylia, M. ve Gong, J. (2023). “Accelerating Sweden’s climate action in
transportation.  SEI,  Perspectives”. https://www.sel.org/perspectives/swedens-

transport-climate-action/, (07.12.2023).
Ye , H., Zhang, H. ve Wei, L. (2021). Impact of Trade Openness on Carbon

Productivity of Emerging Economies. American Journal of Industrial and Business

Management. 11:19-31. https://doi.org/10.4236/ajibm.2021.111002

116


https://www.wri.org/insights/countries-taking-action-reach-net-zero-targets
https://www.wri.org/insights/countries-taking-action-reach-net-zero-targets
https://www.wto.org/english/res_e/booksp_e/anrep_e/world_trade_report09_e.pdf
https://www.wto.org/english/res_e/publications_e/world_trade_report18_e.pdf
https://www.wto.org/english/tratop_e/tpr_e/tp533_e.htm
https://doi.org/10.1109/ICBDA.2018.8367672
https://www.sei.org/perspectives/swedens-transport-climate-action/
https://www.sei.org/perspectives/swedens-transport-climate-action/
https://doi.org/10.4236/ajibm.2021.111002

Yu, J. (2019). Re-examination of "Pollution Haven" or "Pollution Halo" Effect on
Foreign Direct Investment Evidence from “Two Control Zones” Policy in China.
Fourth International Conference on Economic and Business Management (FEBM

2019). Advances in Economics, Business and Management Research. Atlantis

Press.106: 1-5.

Zarsky, L. (1999). Havens, Halos and Spaghetti: Untangling the Evidence about
Foreign Direct Investment and the Environment. Foreign Direct Investment and the

Environment. 13(8): 47-74.

117



